






1. No Título li, capítuloI dedicadoàs PESSOASJURfDICAS, entre
as regrasrelativasà administração,consta:
"Art. 46. Obrigama pessoajurídicaos atosdos adminis-
tradores,exercidosnos limitesde seuspoderesdefinidos
no ato constitutivo".
Ao tratardas SociedadesNão Personalificadas,disciplinou-sea
matériano arte1050:
"Os benssociaisrespondempelosatosde gestãopratica-
dos por qualquerdos sócios,salvopactoexpressolimita-
tivode poderesquesomenteteráeficáciacontrao terceiro
que o conheçaou devaconhecer".
No Título li, regulandoa Sociedade,no Subtítuloli, das Socie-
dades Personificadas,entre as regrasdo Capítulo I, Da Sociedade
Simples,destacamoso preceifo:
"Art. 1076. No silênciodo contrato,os administradores
podempraticartodosos atospertinentesà gestãoda so
ciedade.Dependede deliberaçãodos sóciosa oneração
de imóveis,ou a suaalienação,quandoestanãoconstitua
objetosocial".
Parágrafoúnico.O excessopor parte dos admini":;-
tradoressomentepode ser opostoa terceiros,se ocorrer
pelo menosumadas seguinteshipóteses:
I - Se a limitaçãode poderese:tiverinscritaou
averbadano registropróprioda sociedade.
11 - Provando-sequeeraconhecidado terceiro.
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111 - Tratando-sede operação
nha aos negóciosda sociedade.
No mesmoTítulo 11,Capítulo11,consagradoà
Coletivo,destacamosa regra:
"Art. 1.103.A administraçãoda sociedadecompeteexclu-
sivamenfeasócios,sendoo usoda firma, nos limitesdo




No mesmoTítulo 11,no CapítuloIV, relativoàs Sociedadeslimita-
das,estádeterminado:
"Art. 1.123.O usoda firmaou denominaçãosocialé pri-
vativodos administradoresque tenhamos necessáriospo-
deres".
No CapítuloV, do Título 11,consa~radoàs SociedadesAnoni.
m'as,na SecçãoX, Da Diretoria,se preve:
"Art. 1.252.Os diretoresnãosãopessoalmenter sponsá-
veis pelasobrigaçõesque confrairemem nomeda socie-
dade e em virtudede ato regular de gestão,salvo se
procederemcuIposamente".
2. Em primeirolugar anotamoscinco artigosdestinadosa regular
ummesmoproblema,emboraemsuamaiorparte,a tiposdi'ferentes
de sociedade.Mas a verdadeé que, emborase tratede sociedades
de espéciesdiferentes,asquestõesresultantesdo abusoda razãoso-
cial,ultraviresou excessoculposooudolosode poderes,sãopratica-
menteda mesmanaturezapráfica.
Ora, nasDiretrizesFundamentalque apresentamo Anteproieto,
seueminenterelatoranuncioua técnicaquepresidiraa elaboraçãoda
matériaconcernenteàs Sociedades,escrevendo:"Outro ponto que
merecesersalientadopor se situarno cernede todoo Livro 11,pren-
de-seao acertadopropósitode consideraro problemadas sociedades
de ,maneiraglobal, comoum todo diversificado,masorgânico".
Rejubilamo-nosao ler tal intenção,pois afinamosprecisamente
com a técnicade consideraro problemadas sociedadesde maneira
global, tantoque já a vinhamosadotandoem nossoprogramadidáti-
co e o repeti"mosno plano expositivoda matériaem nosso"Curso
de DireitoComercial"(EdiçãoSaraiva,1971).
Mas, a intençãodo Anteprojeto,todavia,parecenão ter sido
fielmenteexecutada.Pelo menosna grave e incisivaquestãodo
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abuso de poderes,denominaçãogenéricados diversificadosproble-
masque sobreo temasurgem.O Anteproietonão o tratoude ma-
neira global. E nada impediade fazê-Io,pois o assuntoé um só,
ocorrendoem qualquerespéciede sociedadepersonificada,na qual
o administradorfaça mau uso de seuspoderesou os exceda.
3. Por que então não disciplinara matériaque é pertinentee,
mesmo,decorreda personificaçãojurídica,no Capítuloprópriodedi-
cado às PessoasJurídicas,do Título 11,do Anteprojeto?
Ou se assimnão se admitir,porque não concentrá-Iono ~rt.
1.076que, emboradedicadoàs SociedadesSimples,constituio,subs-
tractumde todas as sociedades?
O que não nos parecetecnicamenteadequadoé tratarde tão
sensíveltemano capítulorelativoàs PessoasJurídicase depoisrepe-
ti-Io, aliás insuficientemente,m outraspassagensrelativasaos dife-
rentestipos de sociedades.
4. O Art. 1.076 repetefielmenteo art. 1.152,do antigo Projeto
d,eCódigode Obrigações,de 1965.Já haviamos,anteriormente,criti-
cado a soluçãodo problema.
Em qualquercampoem que se trate do tem~do excessode
poderesdo administrador,ressalta-sea questãoáe seusefeitosem
relaçãoa terceirode boa-fé.Tantona doutrinacomona jurisprudên-
cia,já se haviaassentado princípiode que as restriçõescontratuais
aos poderesdos gerentesnão eramoponíveis,pelá.sociedade,aos
terceirosde boa-fé.
Devemos,fodavia,distingui'rdvas hipóteses,de excessode po-
deres:
a) quandose tratade excessoem funçãodo objeto social.
b) quandose tratade excessoque secomportadentrodo obje-
to social.
Na primeirahipótese,descarta-sea boa-fé,pois o terceirotra-
tandocom a sociedade,cuja finalidadesocialgeralmenteconstado
nome comercial,comonas Sociedadeslimitadé3sou nas Sociedades
Anônimas,tomaele conhecimentode que o negócioque realiza-se
desvia do objeto normal para o qual foi constituídaa sociedade.
Quem vendecarnepara um moinhode cereais,sabe que o dl'retor
desteestáfazendomau uso de $,~uspoderes,a não ser que exiba
os poderesespeciaisde que estejainvestidopara o negócioexcep-
cionalque vai realizar.
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Na segundahipótese,o negócioé compatívelcomo.objetoso-
cial, mas o administradorexcedeos poderesrestritosde que foi
investido.Nestecaso,algunspensamque o terceirodeveri"aprevia-
menteexaminaros atos constitutivosda sociedade,arquivadosno
Registrodas Empresas,para verificarse o gerentepossui poderes
para praticartais atos.
Essaé a hipóteseque afli'geos doutrinadorese juizes,e onde
se acentuoua controvérsia,a qual se encontrahoje amenizadapela
jurisprudênciaiterativado SupremoTribunalFederal.
Decidiu,na verdade,a Alta Corteque:
"A firmasocialnãoseobrigaperanteteiceirospeloscom-
promissostomadosem negóciosestranhosà sociedadeil~
(R.E.n.o361,Jurisp. STF.vol. I, pág.217,R.E.n.o68.104,
de 23.9.1969). .
''Emboracontrariando contrato,~isque firmadopor um
só de seusdiretores,é válido o avalàôdoa terceirode
boa-fé,em nome da sociedadeanônima.Ainda que o
desvioda finalidadeda forma,ou a infreçãode seucon-
tratosocialresultedo atode umaúnicapessoadirigente
da mesma,o abusopor ela cometidonão exoneraa so-
ciedadeda responsabilidadem facede terceirode boa-
fé. Competeà empresazelare observaros atospraticados.
- por seus s6ciosdirigentes,não Ih~,sendo lícito alegar
ignorânciade tais atos;em prejuízo~eoutros,terceiros.
(E.R.E.n.O69028,STF.,ReI.Mln. ThompsonFlores).
"O requerenteé terceirode boa-fé;e nadatema ver com
as relaçõesdo avalistae comos prejuízosque o s6cio-
gerentepossacausarà sociedade,pela.inob~ervândado
contratosocial.Sobrea proibiçãocontrôtualde a reque-
rida avalisarTítulos,s6 restaaosprejudicadosvaler-sedos
arts. 10 e 11da lei n.o3.708,responsabilizando-seo s6.
cio que abusouda firma".(STF.ReI.Sr. Min. luiz GalJoti,
RTJ 2/296). .
5. Comefeito,a jurisprudênciada Alta.Cortesufragoua doutrina
dominante.O Prof.SOARESDEFARIA,emsualaboriosamonografia
"Do abusoda RazãoSocial",terminapor afirmarque"O nossoCó-
digo não reconhece,nasSociedadesColetivas,'e em relaçãoá ter-
ceiros,a validadede cláusulasque limitema açãodo gerente,no
âmbito dos. negócios designados no. contrato". .. .
Por suavez J. X. CARVALHODE MENDONÇA,explicaque o.
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Código somentese referiuao empregoda firma em negócioparti-
cular do sóciogerenteou terceiros;há, porém,os casosfrequentes
do uso da firma em atosque, emboracompreendidosno objetoda
sociedade,são proibidosao sócio gerentepor cláusulacontratual".
Acha o comercialistaque, "nessescasos,tratando-sede transações
que constituemo objetoda sociedade,a firmaempregadapelo sócio
gerenteobrigaa sociedadee os sócios.Assimo é, porqueentreter-
ceiro de boa-fé,que não tem direito de fiscah'zarou intervir na
sociedade,e os sócios,vítimasde sua própria imprudênciaou ne-
gligênciana escolhado gerenteinfiel, maisequitativoé que sofram
o prejuízoos que paraconcorremdiretaou indiretamente".Comenta,
por fim, que "a lei visa amparara boa-fédos terceirosque tratam
com a sociedade.Tenha-sesempreem consideraçãoesse alvo legal
e todasasquestõesa esserespeitoserãoaplai'nadas".
Em tesede concurso,"Do Aval", o Prof. J. EUNÁPIO BORGES
expos interessantedoutrina,pela qual o contrato~ s9dal não pode
derrogaros princípiosde capacidadeque a lei reconheceou atribui.
aouma pessoa,naturalou jurídica."E qualqueracordoem sentido
contrário,mesmoconstandodo instrumentodevidamenteregj'strado
ou arquivadoem registrospúblicos,será inoperanteem relaçãoa
terceiro".Essasconvençõeslimitativasde capacidadesão válidasape-
nas entreos elementosque se obrigarem,masnão são oponíveisa
tercei'rosde boa-fé."Em relaçãoa terceiros,porém,explicaaquele
autor,nãoterãoelas,em hipótesealguma,o efeitode tornarincapaz
ou menoscapazqualquerdaquelescontratantes.Mesmoque tal co.,-
trato estejaarquivadona Junta Comercialou Registrode Títulos e
Documentos.Não deixará,por isso,de ser válida a letrade câmbio
ou nota promissóriaque ele houverassinadocomo sacador,como
aceitante,comoendossanteou comoavalista".
6. No dj'reitocomparadoa soluçãolegislativanãotem sido, via de
regra, diferente.A recentereformadas SociedadesComerciais,na
França,lei n.o 66.537,de 1966,dispõe que nas relaçõesentre os
associadose na ausênciade determinaçãode poderespelos estatu-
tos, o gerentepode praticartodosos atosde administraçãono inte-
resse da sociedade,e o arte 14 determinaque nas relaçõescom
tercei'rosos gerentesobrigama sociedadepelosatoscompatíveiscom
o objetosocial,e que ascláusulaslimitativasdos poderesdosgeren-
tes são inoponíveisaos terceiros.Houve,nessesetor,radicalmodifi-
caçãoda legislaçãofrancesa,pois no direito anterior prevaleciao
princípioda plenapublicidadeda cláusula,que a tornavaválida~m
relaçãoaos terceirosde boa-fé.
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o Código de Obrigaçõessuiçoe o Código germâniconegam,
peremptoriamente,a validadedas cláusulasrestritivasaos poderes
de gestão.O Código germânicodispõeexpressamente,no art. 126,
alineasegunda,que "a limitaçãoda extensãodo poderde represen-
taçãonão é oponívelaosterceiros".
A nova lei'das Sociedadesanônimasda Alemanha,editadaem
1965,no art. 82, dispõeque "o poderde representaçãoda Diretoria
não podeser restringido.Nas relaçõesentreos membrosda Diretoria
e a Sociedade,os membrosda Diretoriasãoobrigadosa respeitar~s
restriçõesconcernentesao poderde gestãoquetiveremsido incluídos
no quadrode prescriçõesrelativoàssociedadespor açõespelosesta-
tutos, pelo conselhofiscal, pela assembléiageral e pelos regula-
mentosadotadospela Diretoriae pelo conselhofiscal".
E o Código suiço,no art. 537, estabeleceque os poderesde
gerênciaconfiadosa um dos associadospelo contratode sociedade
não podemser revogadosnemrestringidospelosoutrossóciossem
justosmotivos.
O antigoCódigoComercialitalianoadmitiaa validadeda cláusu-
la limilativa.O Art. 2.298,do CódigoCivil, manteveessatradição,
dispondoque "o administradorque tiver a representaçãoda :3ocie-
dade pode realizartodos os atosque se incluemno objeto social,
observadasas limitaçõesque resultaremdo documentoconstitutivo
ou da procuraçãocomercial".As limitaçõesnão são oponíveisa ter-
ceiros,se não foreminscritasnos Registrosdas Empresas,ou se não
ficar provadoque terceirostenhamconhecimentodela.s.
7. O Anteproieto,comose percebe,abandonoua construçãodoutri-
náriae jurisprudendal,elaboradapor nossosjuristase pelostribunais,
para se inspirarna lei italiana.
Em nosso"Cursode DireitoComercial",ao abordarmoso tema
emfaceao antigoProietode Códigode Obrigações,cujoart.1.152,
comoseobservou,foi mantidopeloAnteproieto(art.1.076),susten-
tamos que é eXigir dema.isque no âmbitodo comércio,onde as
operaçõesse realizamem massaavessasao formalismo,que a todo
instanteo terceiroque contratacomumasociedadesolicitedestaa
exibiçãodo contratosocia.l,paraverificaçãodos poderesdo gerente.
A doutrinaque dá validadea tal cláusulaé evidentementecontrári';'
àstendênciase espíritodo direitocomercial.Temrazãoo Prof. EUNÁ-
PIO BORGESao comentarque "alémde sumamentenocivoà rapidez
comque devamrealizar-seos negócioscomereia.is,é de fato impra-
ticávelexigir-se,emcadacaso,queterceirosexaminem,nasJuntas
Comerciais,oscontratosuestatutosdassociedadescomquetratam".
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8. O preceitoincriminadodo Anteproieto,art.1.076,alémda crí.
ticadoutrináriaquecomporta,apresentagraveredundância.







I - Se a limitaçãode poderesestiverinscritae averbadano
registropróprioda Sociedade.





Ora, se a limitaçãoaos poderesdo administradorconstantedo
contratosocialestiverinscritaou averbadano Registrodo Comércio
não será lícito,para os efeitosdessaregra legal, a ninguémalegar
sua.ignorância.O registropúblicocomotodossabem,imprimeampla





Redundante,em consequência,é a alinea 11,pois a prova do
conhecimentopor terceirosda limitaçãodecorredo conhecimentopre-
sumidoresultanteda averbaçãoou inscriçãono Registrodas Empre-
sas,sendoportantodispensáveloutraqualquerprova.E se o contrato
socialnão estiverarquivado,nãoocorrea publicidadeda regralimi-
tativa,e a provado conhecimentodo terceiropor outros meiosnão
podesuprira faltado registro. .
9. Emfacedo exposto,esperamosqueo Anteproietose mantenha





a.) Sejamunificadostodosos artigosque sê referemao
usodos poderesde administração,ou entreas regras
disciplinadorasdasPESSOASJURfDICAS (Título11,Ca-
pítulo I) ou nas disposiçõesrelativasà administração
das SociedadesSimples(Título11,Subtítulo11,Secção
111),que sãohavidascomodisposiçõesgeraisextensí-
veis à todas as espécies.de Sociedades.Dispensar-
,;,se-ia,assim,a repetiçãodos.princípiosnorteadores
do exercíciodos poderesde administraçãoe suas li-
mitações.. .
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b) Assim, as regrasindicadasno Anteproieto,deveriam
ser re-elaboradas,paraque as limitaçõesdos poderes
dos administradoresnãosejamoponíveisaosrerceircs
de boa-fé.
A redaçãodo preceitopoderiaser a seguinte:
"Os administradorespodempraticartodosos atos perti-
nentesà gestãoda pessoajurídica,dependendo,entretétn-
to, de deliberaçãoda maioriados sóciosa oneraçãode
imóveisou a sua alienação,quandoesta não constituia
objetosoda!.
Parágrafoúnico: Os administradoresrespondemperante
a sociedadepelo excessoque praticarem.ou pelasopera-
ções estranhasao objeto social, não sendo oponíveisa
terceirosde boa-féas limitaçõesde seus poderes".
11
MAU USO DA PERSONALIDADE JURiDICA
1. Entreos pontosaltosda revisãodo Códigode 1916a Comissão
Elaboradorae Revisorasituouo mau uso da personalidadejurídi'ca.
IICuidou-se,- dizem as "DiretrizesFundamentais- de prevenir e
repelir os abusosperpetradosà sombrada personalidadejurídica".
O art.49 foi, porisso,dedicadoa essefim:
"A pessoajurídicanão pode ser desviadados fins que
determinama suaconstituição,paraservirde instrumento
ou coberturaà práticade atos ilícitos,ou abusivos,caso
em que caberáao juiz, a requerimentodo lesadoou do
Minisfério Público, decretar-lhea dissolução.Parágrafo
único.Nestecaso,semprejuízodeoutrassançõescabíveis,
responderão,conjuntamentecom os da pessoajurídica,
os bens pessoaisdo administradorou representantequ'e
delase houverutilizadode maneirafraudolentaou abusi-
va, salvose normaespecialdeterminara responsabilidade
solidáriade todosos membrosda administração.
Em conferêndaproferidana Faculdadede Direitoda Universi-
dade Federaldo Paraná,in memoriamdo Prof. Vieira Cavalcanti,ex-
pulsemosos problemasrelativosao "abusode direitoe fraude atra-
vés da PersonalidadeJurídica", sob as luzesda "DisregardDoctrine"
do direitonorte-americano,susrentandoa suacompatlbí'lidadecomo
direito brasileiro.Pela importânciado tema,e a.sua repercussãonos
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meios jurídicosnacionais,(o estudofoi publicadopela: Revj'stados
Tribunais,v. 410/12),valeaquireproduziros tópicosmaisoportunos." '
- Há algum tempo,quandonos iniciávamosno estudo
sistemáticodo direito comercial,nos foi propostoo
seguinteproblema:se a pessoajurídicanãose confun-
de com as pessoasfísicasque a compõem,pois são
personalidadesradicalmentedistintas;se o patrimônio
da sociedadepersonalizadaé autônomo,não se iden-
titi'candocomo dos sócios,tantoque a cotasocialde
cada um deles não pode ser penhoradaem execução
por dívidaspessoais,seriaentãofácil burlaro direito
dos credores,transferindopreviamentepara a socie-
dadecomerciaI todosos seusbens.Desdeque a socie-
dade permanecessesob controledessesócio,não ha-
veria inconvenienteou prejuízopara ele que o seu
patrimôniofosseadministradopela sociedade,que as-
sim estariaimuneàs investidasde seuscredores.
Tal indagaçãocriouem nossoespíritoum problema
de consciência:se por um lado propendiamospara a
soluçãoética,repugnando-nosque o institutoda per-
sonalidadejurídicafosseusadoparafi'nstão condená-
veis, por outro lado estávamoscondicionadospela
liçãocorrente,de que o direitoda personalidadejurí-
dica é absoluto,não se podendosuperara distinção
entreela e seuscomponentes,nemnegara-sua auto-
nomiapatrimonial.
Todospercebemque a personalidadejurídi'capode
vir a ser usadacomoanteparode fraude, sobretudo
para contornaras proibiçõesestatuáriasdo exercício
de comércioou outrasvedaçõeslegais.Lembramo-nos
de certarepresentaçãodirigida à autoridadeestadual
contraa participação,em concorrênciapública,de so-
ci'edadeconstituidapelaesposade um funcionárioda
mesmarepartição,emqueo recursofoi descartadosob
o argumentode que se tratavade pessoajurídica,e
comotal distintadaspessoasque a compunham...
A doutrinadesenvolvidapelos tribunaisnorte-ame-
ricanos,da qualpartiuo professorROLFSERICKpara
compará-Iacom a modernajurisprudênciados tiÍbu-
naisalemães,visa a j"mpedira,fraudeou o abusoatra-
vés do uso da personalidadejurídica"eé. conhecida
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pela designaçãodisregardof legal entityou também
pela liftingthecorporateveil. Compeimissãodos mais




pondenteà versãoespanholaque lhe deu o professor
POLO DIEZ,ou seja desestimaciónele Ia personalidad
iuridica.O liftingthecorporateveil seriao levantamen-
to ou descerramentodo véu corporativo,ou da perso-
nalidadejurídica.Segundoaindao prof. POLO DIEZa
expressãodisregardof legalentilyé o equivalentemais




ceituais:liA jurisprudênciahá de enfrentar-secontinua-
mentecomos casosextremosem que resultanecessá-
rio averiguarquandopode prescindl'r-seda estrutura
formalda pessoajurídicaparaque a decisãopenetre
até o seu próprio substratoe afete especialmentea
seusmembros".E o prefaciadorda ediçãoespanhol3,
professorPOLO DIEZ,explicaque, 110nervoe medula
de toda a obra se assentana questãode determinar




debaixode seuvéu se cobremll.
O maiscuriosoé que a disregarddoctrinenão visa
a anulara personalidadejurídica,massomenteobjeH-
va desconsiderarnocasoconcreto,dentrode seuslimi-
tes, a pessoajurídica,em relaçãoà~pessoasou bens




O jurista norte-americanoWORMSER, que desde
1912versoua doutrina,procuroudelinearo seu con-
ceito,professandoque IIquandoo conceitode pessoa
jurídica(corporateentity)se empregapa-radefraudar
os credores,parasubtrair-sea umaobrigaçãoexistente,
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paradesviara aplicaçãode umalei, paraconstruirou
conservarum monopólioou paraprotegervelhacosou
delinquentes,os fnbunaispoderãoprescindirda per-
sonalidadejurídicae considerarque d sociedadeé um
conjuntode homensque participamativamentede tais
atose farão justiçaentrepessoasreais".Hojeos tribu-
nais norte-americanosalargaramainda maiso concei-
to, aplicandoa doutrinaquando a consideraçãoda
pessoajurídicalevara um resultadoinjusto.Partindo,
assim,do conceitode fraude,básicona enumeraçãode
WORMSER,estendeu-o,paraatingirtambémas hipóte-
sesem que ocorrero abusode direito.
Conceituadassima doutrina,valeperquirirse pode
ela adequar-sea qualquersistemajUiÍdico,ou é perti-
nenteapenasàs peculiaridadesdo direitoanglo-saxão.
O simplesfatode estarmosversandotão interessan-
te tema,numaconferênciaa que desejamosdar um
cunhoprático,deixa transparecerdesde já nossacon-
vicçãode que não é infensoao nossodireito.Aliás,
essamesmapreocupaçãoassaltouo professorSERICK,




mânico,aparececomoalgo mais do que um simples
dispositivodo direitoamericanode sociedade."I: algo,
diz ele, que aparececomoconsequênciade uma ex-
pressãoestruturalda sociedade".E, porisso,"em qual-
quer país em que se apresentea separaçãoincisiva
entre pessoajurídicae os membrosquea compõem,se
colocao problemade verificarcomose há de enfren-
taraquelescasosemqueessaradicalseparaçãoconduz
a resultadoscompletamenteinjustoe contráriosao di-
reito".
E assim,tantonosEstadosUnidos,naAlemanhaou
no Brasil,é justoperguntarse o juiz, deparando-se
comtaisproblemas,devefecharos olhosanteo fato
de quea pessoajurídicaé utill'zadaparafins contrá-
rios ao direito,ou se em semelhantehipótesedeve
prescindirda posiçãoformalda personalidadejurídica
e equipararo sócioe a sociedadeparaevitarmanobras
fraudulentas.Sãotais Indagaçõesque levamos tribu-
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naisnorte-americanosa consagrare aplicara doutrina,
talcomoaconteceuno julgamentodo casoMontgomery
Web Companyvs. Dienelt,na qual o tribunalindagou
de si próprioseo direitoháde fecharseusolhosdian-
te da realidadede quea diferença(entrea pessoajurí-
dicae sócio)é um merojogode palavras".Respondeu,
sem vacilação,que a soluçãohá de ser semprea de
que "nada existeque nos obrigue êosemelhantece-
gueira jurídica".
Ora, diantedo abusode direitoe da fraudeno uso
da personalidadejurídica,o juiz brasileirotem o di-
reito de Indagar,em seu livre convencimento,se há
de consagrara fraudeou o abusode direito,ou se de-
ve desprezara personalidadejurídica,para,penetran-
do em seu âmago,alcançaras pessoase bens que
dentrodelase escondemparafins ilícitosou abusivos.
Assentada,pois,a confiançade que a disregarddoc-
trine não é inadequadaao direifo bréslleiro,podemos
agora perquerirde seus fundamentos,abandonando
por algunsinstantesasobrasque nosprendema aten-
ção.
Não é nossoobjetivo,nemcomportao âmbitoreSlJ-
midodesseestudo,digressõesobreasfatigantespolê-
micassobreétteoriada pessoajurídicamáximaquando
elas, segundotestemunhode CUNHA GONÇALVES,
"longe de esclareceremo problema,só tem servido
parao tornaremmaisconfuso"...
Como pontode partidapara conceituara doutrina
do disregardou da penetração,é necessárioconvirque
as pessoasjurídicas,sobre tudo no.que concerneao
direitobrasileiro,constituemumacriaçãoda lei. Como
criaçãoda vontadeda lei refletemumarealidade,mas
umarealidadedo mundojurídico,e nãoda vida sensí-
vel. Ensinapor isso,CUNHA GONÇALVES,que as pes-
soasjurídicas"são reais,comoum contratoou um tes-
tamento".Daí a definiçãoque o civilistalusitanonos
empresta,de que as pessoasjurídicassão"associações
ou instituições(fundações)formadaspara a realização
dum fim e reconhecidaspelas ordem jurídica como
sujeitosde direito".
Ora, umadas maisdecisivasconsequênciasda con-
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cessãoda personalidadejurídica,outorgadapela lei,
todossabemos,é a suaautonomiapatrimonial,tornan-
do a responsabilidadedos sóciosestranhaà responsa-
bilidadesocial,e mesmoquandose tratede sóciocom
. responsabilidadeilimitadae solidáriaésempre lasub-
sidiária.
Tornou-se,pois, axiomático,no estilode um aforis-
mo jurídico,a afirmativa,maquinale constantemente
repetida,de que a pessoanaturaldo sócioé radkal-
m,ente stranhaa pessoaiurídicada sociedade,ou que
os bensdossóciosnãosecon,fundemcomosbensdaso-
ciedade.E, por isso,as leisvedama penhorade bens
da sociedade,mesmoas cotasdos sócios,por obriga-
çõesparticularesdo sóÓo(art.350 do CódigoComer-
cial: "Os bensparticularesdos sóciosnão podemser
executadospor dívida da sociedade::,senãodepoisde
executadostodos os bens sociais";arf. 942, XII do




Essespostuladosde tal forma impregnaramnossa
mente,que muitosestudiososimaginama pessoajurí-
dica constituídacom todosos atributosda pessoana-
tura" a pontode chegar-seà indagaçãose a sociedade
comercialpossuicorou raça... Essaconcepçãoantro-
pomórfica,quese corporifi'camos órgãosda sociedade
à semelhançados órgãoshumanos,pode ter saborrli-
dático,masé destituídode qualquervalor científico.
Mas todosessesconceitose preconceitoslevaramo
pensamentojurídicoa conceber,sobretudoem nosso
país, a personalidadejurídicacomoum véu impene-
tráveLPassoua servista,via de regra,comocategoria
de direitoabsoluto.
Ora, a doutrinadadesconsideraçãonegaprecisamen-
te o absolutismodo direitoda personalidadejurídic3.
Desestima doutrinaesseabsolutismoprescritaatravés
véu que a encobre,penetraem seuâmago,para inda-
gar de certosatosdos sóciosou do destinode cerfos
bens. Apresenta-se,por conseguiilte,á concessãoda
personalidadejurídicacomum significadoou um efei-
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to relativo,e não absoluto,permitindoa legítimaP9-
netraçãoinquisidoraem seuâmago.
Ora, assim,há de ser. Se a personalidadejurídica
constituiumacriaçãoda lei, comoconcessãodo Estado
objetivando,comodiz CUNHA GONÇALVES,lia reali'-
zaçãode um fim", nada mais procedentedo que ze
reconhecerao Estado,atravésde sua justiça,a faculda-
de de verificarse o direitoconcedidoestásendoade-
quadamenteusado.A personalidadejurídica passaa
ser consideradadoutrinariamenteum direito relativo,
permitindoao juiz, penetraro véu da personalidade
para coibir os abusos,ou condenara fraude através
de seu uso.
Após a exposiçãoda doutrinaefetuamos,naquelaoportunidade,
pesquisajurisprudencial,analisandováriosacórdãospátrios,nosquais
se percebiaa preocupaçãodos julgadoresde aparargolpesde fraude,
acobertadadospela personalidadejurídicada sociedade.Ao ensejo
da elaboraçãoe revisãodo Código Civil, remetemosaqueleestudo
à ilustreComissão.
3. o artigo49, do Anteprojeto,pretendeque:
"A pessoajurídicanão pode ser desviadados fins que
determinama suaconstituição,paraservirde instrumento
ou coberturaà práticade atosilícitos,OlJ abusivos,caso




soa jurídica,os benssociaisdo administradorou represen-
tantequedelase houverufilizadode maneiraflaudolent3
ou abusiva,salvose normaespedaldeterminara respon-
sabilidadesolidáriade todosos membrosda administra-
ção".
Comosevê, o preceitoultrapassao escopoda doutrinada deses-
timaçãoda personalidadejurídica(DisregardDoctrine):o que com
estase pretendenão é anular.a personificação,extinguindo-opela
dissolu~ãojudicialda sociedade,masdesconsiderarou.desestimara
personalidadejurídicasomenteem relaçãoà quota ou haveresdo
sócioque delausouparafins imprópriosou ilegítimos.O jurzpoderá
decretar,segundoa regradoutrinária,a incidênciada responsabili-
dadedo sóciosobreos bensquetransferiue incorporounasoc:edade,
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prosseguindo a sociedadena plenitude de sua personalidadee ativi-
d.ade.Evita-se,assim,a consumaçãoda fraude ou do ilícito,sem a
extinçãoda sociedade.
A soluçãoadatadano art.49 é radical.O Jui'z decretaráa disso-
luçãoda sociedade,quandoverificartersidoa pessoajurídicadesvia-
da dos fins que determinarama suaconstituição,a requerimentodo
lesadoou do MinistérioPúblico.
Semprepropugnamosem nossosestudosjurídicospelo princípio
preservativoda sociedadecomerciale da empresa.Em nossatese
de concursoà Catedrade DireitoComercial,na UniversidadeFederal
do Paraná,(/IA preservaçãoda SociedadeComercialpela Exclusãodo
Sócio/l)expulsemosa nossaconvicção,lastreadana liçãodos mestres
modernos,de queemtodasasoporfunidadeso desenlaceda socieda-
de é a últimadeci'sãoa adotar.A sociedadeempresária,pela sua
atividadeeconômica,desempenharelevantefunçãosocial,comoge-
ratrizde riquezase todosos coroláriosde contribuiçõesociais,como
salários,impostose lucros.
Ora, condenarà dissoluçãoa sociedadepor ter um sóciodesvia-
do de suafinalidadea pessoajurídica,a fim de nelase camuflarou
nela se acobertarem suas fraudescontrao fisco ou contra seus
credores,é extendera puniçãoaos demaissócios,por venturaino-
centes,A radicalsoluçãopoderia,comose vê, atingirsóciosestranhos
à fraude de seu consóci'o,extendendoalém da pessoado culpado
as sançõesda lei.
4. Em consequência,sugerimosseja adotadaa doutrinada /ldes-
consideraçãoda personalidadejurídica"em toda e sua pureza,para
permitirao Juiz, semprejuízoda personalidadejurídicada socieda-
de, que alcanceem sua decisãoos bensparticulare~do sócio mali-
ciosamentetransferidospara o patrimôniosocial, sem prejuízo da
continuaçãoda atividadesocial.
A redaçãopropostaao artigo49 é a seguinte:
liA pessoa iurídica não pode ser desviada dos fins que
determinama sua constituição,para servir d~ instrumento
ou coberturaà práticade atos ilícitos ou abusivos de 56-
cio. Neste caso, o Juiz desconsiderand~a personalidade
iurídica, a pedido do credor de sócio, poderá permitir a
efetivação de sua responsabilidadesobre os bens incor-




1. No Título li, Capítulo li, o art. 56 dispõesobre a exclusãode
associado:
"Art. 56.A exclusãodo associadosó seadmite,em haven-
do justacausa,nos casosprevistosno~estatutos,ou se
for explicitamenteindicadae reconhecida existênciade
motivosgraves,pelamaioriaabsolutadospresentesà As-
sembléiaespecialmenteconvocadapara essefim.
Parágrafoúnico. Da decisãodo. órgão estatutaria-
mentecompetenteparadecretara exclusãocaberásempre
recursoparaa AssembléiaGeral".
O dispositiVoreguladorda exclusãosofre de evidentedefeito:
O poderde exclusãocabeà assembléiageral,que possuitambéma
competênciapara julgaro recursode seu próprio ato.A assembléia
geral excluio associadoe o associadoexcluídorecorrea própriaa~-
sembléia.Estabelece-se,nfim,umasó instância,o que se nos apre-
sentacomoinconveni"ente.
A vida associativadeveserdirigidapeladiretoria,a quemcom-
petede inícioanalisaro comportamentodo associado.Devecaber-lhe,
em primeirainstânci'a,o poderde excluí-Io,após o processoadmi-
nistrativoformado por sua iniciativaou por denúnciade qualquer
outro associado.Da decisãoda diretoria,então,caberárecursopara
a assembléiageral, que decidirá.
Sugerimos,pois, a alteraçãodo artigoparao seguinte:
Art. 56. A exclusãodo associadosó se admite,em haven.-
do justacausa,noscasosprevistosnosestatutos,ou se for




cursopara a assembléiageral dentrode 15 dias, a qual
seráconvocadaidentrodo prazode trintadias seguintes~
IV
INTERRUPÇÃODA PRESCRIÇÃO
1. O art. 199 indicaascausasque interrompema prescrição:
"Arf. 199. A j"nterrupçãoda prescrição,que só poderá
ocorrerumavez, dar-se-á:
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I - Pelacitação,aindaque ordenadapor juiz incom-
petente.
11- Pelopr<:>testos,na condiçõesdo incisoanterior.
111- Pelaapresentaçãod títulode créditoem juízodo
inventário,ou emconcursode credores.
IV - Por qualquerato judicialque.constituaem mora
o devedor.
V ~ Porqualquerato j'nequívoco,aindaqueextrajudi-
cial, que importereconhecimentod direitopelo
. devedor.
Parágrafoúnico. Considera-seinterromp;daa prescrição
pelo d~spachoque ordenara citação,se o interessadoa
promoverno prazoe na formada lei processualll.
Comose vê, no sistemaadotadopeloAnteproieto,a interrupção
da prescrição,por j'niciativado credor,importaráserrpreemato judi-
cial, sejapelacitaçãoou pelo protesto,aindaque ordenadospor juiz
incompetente(alineasI e 11).A interrupçãoextrajudicialsomentese
realiza por ato inequívocodo devedor,que importeno reconheci-
mentodo direito.
o preceitoexclueo protestoextrajudicial,lavrado por Oficial
Público,comumao direitocambiário.A doutrinae a jurisprudência
vigentes,lastreadasobrepreceitoslegais,adotaramo entendimento
de que, nos títulos cambiários,o protestolavradopelo Oficial de
Protestode Títulostem o efei'to,exclusivo,de constituiro devedor
em mora;.mas não interrompea prescrição.
2. As tentativasde admitira interrupçãoda prescriçãopelo pro-
testoextrajudicialcambiárioforam,de fato, rechassadospelo Podar
Judiciário, apósum períodode decisõescontraditón'as,constandoda
Súmulan.o 153, do S.T.F.,de que "Simplesprotestocambiárionão
interrompea prescrição".
Não se vê, todavia,a nãoserem funçãodo formali'smojurídico
motivosda razão prática,e mesmológica,para se não admitiro
protestocambiáriocomomeioválido de interrompera prescriçãode
títulosde crédito,quandoo devedoré previamentenotificado.
Ao levar a protestoum títulode crédito,o credor provocaum
ato público de ,gravesconsequências,comoo de garantiro direito
de regressoou o de constituiro devedorem mora.Desseato extra-
judicial,maspúblico,decorrem,comose vê, efeitosdos maisrele-
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vantes,aos quais se devemacrescera legitimaçãodo título para
fundamentarpedidode falênciado devedorou evitar-lheo pedido
de concordata.
Não exi'ste,ao que nos parece,motivojurídico relevantepara
não se ordenarde forma mais liberal,para o credor,a interrupção
da prescrição,máximequandoforamreduzidosos respectivosprazos.
Sugere-se,pois,que o protestocambiáriolavradopor oficial pú-
blico sejaconsideradomeio interruptlvoda prescrição,desdeque o
devedorpor ele seja intimadaregularmente.
3. No ítemIII do mesmoartigo199,foramesquecidosos processos
de falência e concordata,capazesde suspendera prescriçãodos
títulosneleshabilitados.
Sugeremque as alíneas11do art. 199sejaassimredigída:
"Art. 199.A interrupçãoda prescrição,ques6poderáocor-
rer umavez, dar-se-á:
I - Pelacitação u protesto,aindaqueordenadospor
juiz competente.
11 - Pelo protestoextrajudiciallavradopor oficial públi-
co.
111- Pelaapresentaçãod títulode créditoem juizode
inventárioem concursode credores,em processo
de falênciaouconcordata".
- 4: o art. 201,aindarelativoa interrupçãoda prescrição,dispõe:
. "Art. 201. Anulado o processo,inclusivea citação,fica
semefeitoa interrupçãoda prescriçãodeledecorrente".
. . Parece-nosque existeantinomiaentre o art. citado e a regra
do art. 199,que admi'tea interrupçãoda prescriçãopeiacitaçãomes-
ma por juiz incompetente".
Ora, se o processofor anuladopor ser o juiz incompefente,o
que afetaráinclusivea citação,admite-se,mesmoassim,a interrup-
çãoda prescrição;masse o processofor anuladopor qualqueroutro
motivo,a citaçãodo devedornãoé válidaparao efeitode interrupção,
mesmoqueo jui'zque a determinousejacompetente.
Não existesimetrianassoluçõesindicadas.
A interrupçãoda prescrição'deve decorrerde citação,mesmo
que o processoseja anulado,por incompetênciado juízo ou por
qualqueroutracausa.Assim,a citaçãomesmanula paraoutrosef~i-
tos, remanesceriaválida para a interrupçãoda prescri'ção.A regra,
------
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alémdo mais,temsentidoprático,quandosecogitadasdelongasd'3s
decisõesjudiciais.A causapendente,que envolvaquestãode nuli-
dade processualab-initio,arrasta-seanosa fio pelostribunais;o pr~-
~essopodeser afinalanuladoapóso decursodo prazoprescrimonial
da obrigação,nãohavendoentãochancede <>credorusardo direito
de'interrompê-Ia.
Propomos,em consequência,a seguintenorma:
"Art. 201.Anuladoo processo,inclusivea citação,perma-
necemos efeitosda interrupção:da prescrição".
V-
SOLIDARIEDADE PASSIVA
Ao dispor sobre a solidariedadepassivao Anteprojetodispôs:
"Art. 270. O credortemdireitoa exigir a receberde um
ou algunsdos devedores,parcial,ou totalmente,a dívida




juntamente,ou propuseraçãocontraum só, istonão ;m-
portaráem renúnciada solidariedade.1I
Tome-seatençãoparao parágrafoúnico.Se o credordemandar
a todosconjuntamentem que hipótesepod~ráseu ato importarem
renunciada solidariedade?Se foremtodosdamandados...esgotou-ze
o problemade renúnciade solidariedade.Poderáhaver dúvida so-
mentequandonemtodosos devedoresforamdemandados.









1. Na SeçãoI, do CapítuloI, do Título 111,dedlcadaao obieto rio
pagamentoe sua prova,foi excluídaa cláusulade correçãomonetá-
ria, dispondo-se:
"Arf. 310. As dívidasem dinheirodevemser pagase'11
moedacorrentee pelo seu valor nominal.
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Nulas são as cláusulasde revalorizaçãoda moeda,exca-
tuados os casosprevistosem lei, ou quandoresultarda
naturezado negóciojurídico.
Arf. 311. Quando,peladesvalorizaçãoda moeda,ocorr~r
desproporçãomanifestaentreo valor da prestaçãodevida
e o do momentoda execução,poderáo juiz corri'gi-Io,a
, pedidoda parte,de modoque preserve,quando"possí-
vel, a equivalênciadas prestações".
O problemadascláusulasde correçãomonetárianasobrigações
privadasé um dos temasde maior relevânciano atual estágiodo
desenvolvimentojurídicoem nossopaís.
Inseridoo princípioda correçãomonetárianas obrigaçõesfi$-
cais,revelou-seaosespíritosmai'sjusficeiroso odiosoprivilégiofavo-
recedor apenasdo Estado,exatamentedo Poder responsávelpela
depreciaçãoda moeda,principalartíficeda inflaçãomonetária.
Poucodepois,com o evidentesucessoda iniciativa,esse privi-
légiÓse estendeuàs instituiçõesfinànceiras,públicasou privadas.
Ora, se o poderpúblicose valedesseinstrumentoparacorrigir
asdistorçõesdosvaloresmonetários,provocadaspor suaprópriapolí-
tica inflacionária;se esseprivilégiose estendelegalmenteàs opera-
çõesde institui'çõesfinanceirasalramenterendosas,os setoresparti-
cularespassarama inseri-Iosnos contratosprivados,nos quais dp.-
corredívidaemdinheiro.Eassimtornou-secomuma cláusuladecor.
reçãomonetárianos contratosde locação,nos contratosde mútuo,




em umfeito foj'concedidaa correçãoe emoutrofoi ela negada.
Abre-seagora,a oportunidadede se resolverequanimemenfeo
apaixonanteproblema.Mas desperdiçao Anteproietoa valiosaopor-
tunidade.A soluçãoapresentadanos arts. 310 e 311 é tímida e
injusta.Reconhece-seo problema,masnega-se-Iheumasoluçãonor-
mativa,relegando-aao arbítriodo juiz, que nem sempreé a boa
solução.
Em face do exposto,sugerimosque se declareno Anteproieto
a validadeda cláusulade correçãomonetária,desde que se tome
comoparadigmaíndicesoficiais,paraas dívidasemdinheiro,poden-
do O juiz, todavia,prudenfemente,ajustá-Iaspor equidade.Propomos
a seguinferedação:
, 94 SUGESTÕESAO ANTEPROJETODO CÓDIGO'CIVIL
Art. 310. As dívidas em dinheirodevemser pagasem
moedacorrentee pelo seuvalor nominal.São válidasas
cláusulasde revalorizaçãoda moeda,desde'que aferidas
por índices.oficiais.
Arf. 311. Quando pela desvalori'zaçãoda moedaa apli-
caçãoda cláusulade revalorizaçãoda moedaimportarem
sacrifíciódo'devedor,poderáo juiz, a pedido da parte,
reduziros efeitosda referidacláusula.
VII
PAGAMENTO E DEVOLtJÇÁODE TITULO
1. Na Seção111,do Capítulo I; Título 111,dedicadaao obieto do
pagamentoe suaprova,constao art.315:
"Art. 315~Nos débitos,cujaquitaçãoconsistana devolu-
ção do títl,Jlo,perdiQoeste,poderáO devedor,exigi'r,~e-
tendoo pagamento,declaraçãodo credor,que inutilizao
títulosumido". '
o prece.itose referea título perdido.Preferívelseria o uso da
expressãomaisamplade títuloextraviado.A expressãotítulosumido
usadono final do artigonão traduzperfeitamenteo pensamentode
extravio,se aproxi'mandomaisde causaque ao desaparecerse de'3-
truiu. '
Mas nãoé o prismaredacionalque nospreocupa.Sabemosque
nosdébitoscujaquitaçãoconsistana devoluçãodo título, cujo paga-
mentoimportaemsuaretiradade circulação,a segurançado devedor
que pa'gaestá na devoluçãodo título; é maisseguroestaráse da
cártulaconstara quitação.
Não basta,consequentemente,paraa segurançado devedorque
pagou,a declaraçãodo credorque recebeue de que o ,título extra-
viadoestáinutilizado.E os terceirosde boafé? Seo títuloextraviado
encontra-seem mãosde terceirode boa fé, qual a validadede se-
melhantedeclaração?Evidentementenenhuma...
2. O arte315, na forma proposta,afeta,portanto,os maiscomezi-
nhose consagradosprincípiosrelafivosà teoriados títulosde crédi-
to. Não deve,ao nossoentender,permanecer.Aliás a lei processual
ofereceo remédiopara a anulaçãode título'extraviado,maso art.
~,15parece'tentarumasoluçãoinformale empírica.,
Propomos,todavia,uma nova fórmulaque permitaao credor,
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que teveo títulode seucréditoextraviado,recebera quantiaprome-
tida semdelongas:vincule-seeleiperanteo devedor,coma obn'gação
de safisfazero resgatedo títulocasoele surja.É claroqueo devedor
que pagousemhavero títulonãofica desoneradoemfacede terceiro
de boafé, maso credorpoderápelo devedorser chamadoa, como
repetição,pagaraoterceirode boafé.A solução,comosevê, ameniza
o problemasemresolvê-Iode todo,pois umasoluçãocompletaé im-
possívelde se construir,em facedo princípioda impossibili'dadedas
exceçõesem relaçãoaosterceirosde boafé.
O art. 315 teria entãoestaredação:
"Nos débitoscujaquitaçãoconsistand devoluçãodo títu-
lo, extraviadoeste,poderáo devedorexigir, refendoo
pagamento,a obrigaçãodo credorde pagarao terceiro
de boafé que o venhaa apresentar"..
3. Ai'ndana mesmaSeçãoconstao preceito:
"Art. 318. A devoluçãodo título particularao devedor
firmaa presunçãodo pagamento".
Não nos recordamosde ter vistoentreas inúmerasclassificações
de títulode créditoa que faz alusãoo art. 318:título particular.Na
teoria,é despiciendaa distinçãoentretítulosde créditoemitidospor
parti'cularesou pelo poderpúblico.
Se a devoluçãodo títuloao devedorfirma a presunçãode paga-
mento,o queé correto,porqueesseprincípioé válidoparao devedor
privadoe não parao devedorentidadepública? .
Propomos,portanto,quesesuprimado arfo318a expressão"par-
ticular": .




1. O CapítuloIX, do TítuloIX, tratados Juros Legais.Estáexpresc;o:
"Art. 400.Quandoos jurosmoratóriosnãoforamconven-
donados,ou o forem sem taxa estipulados,ou quando
provieremde determj'naçãoda lei, serãodevidosos ';or-
rentesno lugar do pagamento,segundoa taxa bancária
para os empréstimosordinários".
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A jurisprudênciajá assentouquenascondenaçõesmdinheiro,
mesmonosilênciodocontratoudasentença- e queremosporaqui
em relevoo casode sentençajudicial- o pagamentodos juros de
mora é implícito na condenação.Seria, portanto,oportunoque o
consagradoprincípiojurisprudenciálfosseconsolidadona codificaçã').
O Anteprojetoensaia- em boa iniciativa- concederaos juros
legaisumataxamaisrealista,em faceda modernaeconômicabrasi-
leira.Mas a soluçãopropostade vinculá-Iaà "taxa bancáriapara os
empréstimosordinários"criará,por certo,muitasdúvidas.
2. A Resoluçãon.O207,de 2 de fevereirode 1972,do BancoCen-
tral do Brasil,fixou as taxasmínimasj"ncidentessobreoperações~ti.
vasemgeral.Essasoperaçõesativasemgeralcorrespondem,ao nosso
ver, aos"empréstimosordinários"de que fala o artigo400,emanáli-
se. E astaxassãoasseguintes:
" 1 - Emoperações,quandolastreadaspor duplicatas,
contratosou outrostítulosinclusivenotaspromit-
sórias,representati"vasde financiamentoà produ-
çãode bense serviçose à suacomercialização:
a) por prazode até 60 dias... 1,4%ao mês
b) por prazosuperiora 60 dias. .. 1,6%ao mês
a) por prazode até 60 dias... 1,4%ao mês
Às taxasacimaindicadasrepresentamo custototal r)t)
operaçãoparao financiado.Consideram-sexcluídas,ape-
nas, as tarifas de cobrançados títulos descontadosOLl
caucionadose do impostosobreoperaçõesfinanceiras.
2 - Emoperaçõesde empréstimosa particulares(pes-
soasfísicas),mesmoquandorealizadoscomdepo-
sifantesdo próprioestabelecimentoe independen-
tementeda finalidadee prazo2,5%ao mês".
Comose vê, a taxade jurosnãoé determinadapelasflutuaçÕt7S
do mercadofinanceiro,masseveramentefixadapeloConselhoMone-
tário Naci'onale fiscalizadapelo BancoCentraldo Brasil.Eleva-sede
16,80%a.a. nasoperaçõescomerciaisde 60 dias, até 28% a.a. n3S
operaçõesparticularesde pessoasfísicas.
Nessastaxasestá,evidentemente,computada correçãomonetá-
ria, tantoque a Resoluçãon.o 207 foge de falar em taxa de juros
bancáriospara significativamentealudir genéricae si"mplesmenteà
"taxa".O ConselhoMonetárioNacionalnão se abalançoua declarar
o irrealismode certosartigosda lei de EconomiaPopular...
'.
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3. Na fixaçãodastaxasbancán'asatuaisatendeu-se,comose vê, à
afualizaçãodo valormonetário.Estácomela emíntimacorrespondên-
cia, pois toda a vez que o Ministroda Fazendapressionaa redução
das taxasde iurosbancários,aludeao decréscimoda inflaçãomone-
tária. . .
Ora, em face do exposto,sugerimosque o art. 400 vincul9a
f('xaçãoda taxados juros legaisnãoàs taxasbancárias,masà prev'a-
tentenos contratoshipotecários.Assim,fácil a jurisprudênciaadotar
um critériode fixação,tomandopor fulcroos contratosdo B.N.H.,
da CaixaEconômicaFederalou dastaxascorrentesnoscontratoscom
garantiahipotecáriafirmadosentre parhculares,ou seja, o precei+o
da Lei de EconomiaParticularque fixa os jurosmáximosem 12 a.a.
O art.400 teriaentãoa seguinteredação:
"Quandoos juros moratóriosnão forem convencionados,
ou o forem sem taxa estipulada,ou quando provierem
de determl'naçãoda lei, serão devidosos correntesno




1. O Anteproietoapresentao esboçode umateori'ageraldostítulos
de crédito,na ParteEspecialdedicadaao DireitodasObrigações.Nã0
disciplinaentretantoasváriasespéciesde títulosde crédIto.No Título
VIII, do Livro I, apresentaum capírulodestinadoàs "DisposiçõesGe-
rais" e outrostantosparaos títulosao portador,à ordeme nomin:l-
tivos.
Comose verá,o Anteproieto,posteriormente,quebraessesist~-
ma, ao enumerare disciplinar,no casodas Sociedades,minuciosa-
mente cada uma de suas espécies...Pela sistemáticaadotadano
Anteproieto,a fim de mantera suaunidaderécnica,indaga-sese não
deveria disciplinartambémcada uma das espéciesdos títulos ce




remos princípiosque regemas Convençõesde Genebra,relativas25
Letrasde Câmbio,NotasPromissóriase Cheques,que os disciplin~-
ram em Leis Uniformes.Vencedoraestáa tesede que tais lei'suni-
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formes se integrarame passarama constituirdireito interno. São
elasconsequênciasda vinculaçãodo Brasila tais convençõesinterna-
cionais.
2. Deve-seconsiderar,todavia,a ressalvaapresentadano art. 961
do Anteproieto,vasada nos seguintestermos:
"Art. 961. Salvo disposiçãodiversaem leis especialre-
gem-seos títulosde créditopelo dispostonesteCódigo".
As leisque os regulam- comoa da duplicatacomercial,lei n.o
5.474,de 1968;os títulosrurais,em númerode seisespécies,Decre-
to-lei n.o 167,de 1967e outrastantas- fazemsempreremissãoà
lei Cambial,n.O2.044, de 1908. Porissoos títulosde crédito nas
maisdas vezesassumema condiçãocambiariforme,na feliz expres-
sãode PONTESDEMIRANDA.
A regra, pOl'S,generalizadaem nossodireito, é de que a lei
cambialservede lastro jurídicoparaos títulos de créditoespeciais
maisdifundidosem nossopaís.
Por que, então,estabelecerumadupla feiçãoparaos títulosde
crédito,deixandouns modeladospela lei cambiária,isto é, pela Lei
Uniformede Genebra,e ou1'rospor normasdesnecessariamentedi-
ferentes,regidaspela lei civil? O Anteproietonão foi elaboradosob
o signoda unl'ficação?Porque, insistimos,estabeleceremrelaçãoaos
títulosde créditoumainsuportáveldicotomia:paraumasespécies~e-
gue-sea disciplinado direitocambiário;paraoutrasa do Anteproieto?
Nuns títulos, por exemplo,permitir-se-I'a inserçãoda cláusulade
juros (lei Uniforme);paraoutrosnão se admitiriaa mesmacláusula
(lei civil).
Insistimos,portanto,na subordinaçãodos títulos de crédito às
regrasdasConvençõesgenebrinas,que sãomodernas,práticase uni-
versais.Isso não impendirá,naturalmente,que em casosespecíficos
a lei que regulardeterminadotítuloestabeleçaregrasdiferentes,d~-
vido as suaspeculiaridades.
3. Passamosa indicaralgunspreceitosdo Anteproietoconflitantes
comos da lei Unl'formecambiária.
A) - Anteproieto:
Arf. 947.- Deveo títulode créditocontera datada
emissão,a indicaçãoprecisados direi10sque confere,e,
por último,a assinaturado emitente.
RUBENS REQUIÃO 99
§ 1.0- É a vistao títulode créditoque nãocontenha
indicaçãodo vencimento.
§ 2.0 - Considera-selugarda emissãoe de paga-
mento,quandonãoindicado,no título,o domicíliodo emi-
tente.
lei Uniforme:
Art. 2. O escritoemque faltaralgunsdos requisitosindi-
cadosno arfr'goanteriornão produziráefeitocomo letra,
salvo nos casosdeterminadosnas alíneasseguintes:
A letraque não indiquea épocado pagamentoen-
tende-sepagávelà vista.
Na faltade indicaçãoespecial,o lugardesignadol:o
ladodo nomedo sacadoconsidera-secomosendoo lugar
do pagamento,e, ao mesmotempo,o lugardo domicíl!o
do sacado.
A letrasemindicaçãodo lugarondefoi passadacon-
sidera-secomotendo-osr'dono lugar designado,ao lado
do nomedo sacador.
B) Anteproieto:
Art. 948. Consideram-senão escritosno título a cláusu!a
de juros, a proibitivade endosso,a excluidentede res-
ponsabilidadepelo pagamentoou por despesas,a que
dispensea observânciade fermose forma!idadespres-
critas,e a que, alémdos limitesfixados em le;',exclua
ou restrinjadireitose obrigações.
lei Uniforme:
Art. 5. Numa letrapagávelà vistaou a um certotermo
de vista,pode o sacadorestipularque a sua import~ncia
vencerájuros.Em qualqueroutraespéciede letra a esh-
pulaçãode juros será consideradacomo não escrita.
A taxade jurosdeve ser indicadana letra;na falta
de indicação,a cláusulade jurosé consideradacomonão
escrita.
Os jurosconfam-seda datada letra,'seoutranãofor
indicada.
Art. 15.O endossante,salvocláusulaemcontrário,é ga-
rantetantoda aceitaçãocomodo pagamentoda letra.
100 SUGESTÕESAO ANTEPROJETODO CÓDIGO CIVIL
o endossantepodeproibirum novoendosso,e, nes-
te caso,não garanteo pagamentoàs pessoasa quem a
letrafor posteriormentendossada.
Art~~6.O sacador,um endossanteou um avalistapode,
pela cláusula"semdespesas","sem protestos",ou outra
cláusulaequivalente,dispensaro portadorde fazer um
protestopor falta de aceiteou falta de pagamento,para
poderexerceros seusdireitosde ação.
C) Anteprojeto:
Art. 955.O pagamentode títulode créditoque contenha
obrigaçãode pagarsomadeterminada,pode ser garanti-
do por aval.
Parágrafoúnico.t vedadoo aval parcial.
Lei Uniforme




na faltade indicação,ao emitenteou devedorfinal.
Lei Uniforme:
Art. 31.
O aval deve indicara pessoapor quem se dá. Na falta
da indicação,entender-se-áserpelosacador.
4. No Capitulo111,aodisciplinaros títulosà ordem,o Anteproieto,
talvezpor cochilo,cometerepitiçãode regraalusivaao endosso:
Art. 969.
§ 4.° O endossoposteriorao vencimentoproduzos mes-
mosefeitosdo lançadoanteriormente.
A repartição correno art. 979,que dispõe:
Art. 979. O endossoposteriorao vencimentoproduzos
mesmosefeitosdo anterior.








1. O livro 11se dedi'caà regulara atividadenegocia!.Exige-seo
registroobrigatóriodo empresário.Assim está redigidoo precei'to:
"Arf. 1028.Sobassançõeslegais,deveo empresário,an-
tesde indicara suaatividade,i'nscrever-seno Registroda')
Empresasda respectivasede.
Parágrafoúnico:Salvo disposiçãoem contrário,aplicam-
se ao empresárioasdisposiçõesde lei referentea comer-
ciantesou ahvidadesmercantes".
Duasobservaçõesmereceesseartigo:a) a obrigãtoriedadedo
registrodo empresário;b) a ~quiparaçãodo empresárioao comer-
ciante,salvodisposiçãoem contrário.
2. a) - A obrigatoriedadedo registrodo comer6antenão ven-
ceuem nossoPaís,por ocasiãoda implantaçãodo CódigoComercial,
nos idos de 1.850.Naquelaocasião,segundodispunhao art. 40 -
('ninguémé reputadocomerciantepara efeitode gozar da proteção
que esteCódigo liberali'zaem forosdo comércio,sem que se tenha
matriculadoem algumdos tribunaisdo Comérciodo Império,e faça
da mercânciaprofissãohabitual")- tornava-serequisitoessencial
para a qualificaçãode comerciantea matrículano registrodo comér-
cio. Comoo Capítulo1IIconcediaas"prerrogativasdoscomerciantes",
passou-sea conceberque a elasconcorriamapenasos comerciantes
matriculados,do que decorreriaa classificaçãoentrecomerdcmtesle-
gais e comerciantesde fato.Assim,nãoaplicar-se-iao Códigoaosco-
merciantesnão matriculados.. Essaesdrúxu!ain1erpretaçãof i de-
sautorizadopelo Conselhode Estado,do Impén'o,que teve que re-
conhecerque as regrasdo Códigosse aplicama todosos comercian-
tes matriculadosou não.
Num país em desenvolvimento,com váriasáreassubde-
senvolvidas,marcadaspelaignorânci'ae analfabetismo,seráumateme-
ridadeexigirdetodoo empresário registroobrigatório.
Por oui'rolado,o Anteprojetonão indicaassançõeslega1s
nasquaisincorreráo empresárionão registrado.Essassançõesserão,
obviamente,de naturezapenal,ou maispropriamentedo âmbitodas
contravençõespenais,poiso empresárionãoregistradoexerceriaati-
vidade negocialsem habi'litaçãoprofissional,que decorredo regis-
tro. Configurariao exercíciolegalde profi'ssão.
--- - - - - -- - - -
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Melhor seria estabelecera princípio atual de facultatividade,
mascercara faltade registrode taise funestasconsequênciasque o
empresário,por interessepróprio,naturamenreserialevadoaoregistro.
Sabe-seque atualmenteo regi'stroé facultativo,masse nãoefetuaro
o registro,o comerciantenãoteráseuslivroscomerciaislegalizadose,
consequentemente,sofre gravosatributaçãodo impostode renda,- e,
por igual, não terádireitoà concordatapreventiva.





"Art. 1.028- Deveo empresário,antesde iniciara sua
atividade,inscrever-seno Registrodas Empresasda res-
pectivaregião.
3. b) - O parágrafoúnico,do art.1.028, revivea figurado
comerdante,que pensávamosfosse extinta,como nomenclatura,no
futuro Código:
"Art. 1.028.Parágrafoúnico. Salvo disposiçãoem con-
trário,aplicam-seao empresárioas disposições?a lei re-
ferentesa comerciantesou atividadesmercantes.
Ora, contrapondoao empresáriodistintamenteo comerciante,o
Anteproietopreservaa figura deste.E, no entanto,os comercialistas
modernosensinamque o empresário,maisproprfamenteo empresá-
rio comercialem contraposiçãoao empresáriocivil, nadamais é do
queo antigocomerciante.Veja-sequeescrevemosemnosso"Cursode
DireitoComercial"(EdiçãoSaraiVa1971):"Não há dúvidade que o
empresáriocomercial,na linguagemdo direitomoderno,é o antigo
comerciante.Nesseaspecto,portanto,as expressõessão sinônimas.
Mas é precisocompreender,por outro lado,que a figura do comer-
ciantese impr~gnoude um individualismoquemarcouhistoricamente
o direitocomercial,cujasregraseramexpressõesdos interêssesdo
sistemacapitalistade produção.Mas hoje o conceitosocialde em-
presa, como o exercíciode uma atividadeorganizada,destinada
à produçãoou circulaçãode bensou de serviços,naqual se refletem
expressivosinterêssescoletivos,faz comque o empresáriocomercial
nãosejamaiso empreendedoregoísta,divorciadodaquelesinterêsses
gerais,mas um produtorimpulsionadopela persecusãode lucros,é
verdade,mas conscientede.que constiruiuma peça importanteno
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mecanismoda sociedade humana.Não é ela, enfim, um homem
isolado,divorciadodos anseiosgeraisda coletividadeem que vive."
Emconsequência,consideramosde bomalvitree de naturalco-
erência- paraos propósitosunificadoresdo Anteproietoque não se
fale emseu textona figurado comerciante.
o parágrafoúnicoficariaassimredigido:
Parágrafoúnico:Salvodisposiçãoem contrário,aplicam-




1. O artigo1.035 regulao exercíciodaatividadeempresáriapelo
incapaz.Dispõeo preceito:
"Art. 1.035.Os incapazes,por meiode representantesou
comassistênciaregular,poderãocontinuara empresaque
tiver sido exercidapor seuspaisou pelosautoresda he-
rançaou, aotempoemqueeramcapazes,pelosinterditos.
O dispositivo,em relaçãoà atividadedos interditos,é penum-
broso.Enquantoa regrade exercícioda atividadepelo menorque
sucedeao pai ou autoresda herança,jaz sob o rótulogenéricode
incapazes,não estáclaramenteresolvidoo problemados interditos.
Entãoque se esclareçao preceito,dandoo nomeexatoaos sujeitos;
que nãose fale de incapazesmasde menores.
Quantoaos fnterditosque se expresseclaramenteque poderão
prosseguirno negóciose a incapacidadeocorrerao tempoem que
já eramempresários.Nestecaso,então,poderãopermanecerno exer-
cício da atividaderepresentadosou assistidospelo Curador,conf'Jr-
me o caso.
Propomosentãoas seguintesregras:
Art. 1.035- Os menorespoderãocontinuara atividade
empresarialquetiversidoexercidapor seuspaisou pelos
autoresda herança,por meio de representanteou com
as~istênciaregular.O mesmodireitocabe aos interditos,
que ao tempoda interdiçãoa estiveremexercendo,repre-
sentadosna forma legal.
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2. Continuandona análisedo texto,temos:
§ 2.° - Completandoo menora idadede dezoitoanos,
poderáser aurort'zadopelo juiz a assumira direçãoda
empresa,ouvidoo pai ou, na falta,a mãe,e, nosdemi3is
casos,o representantelegal.A autorizaçãoterá efeitode
emancipação.
§ 3.° - As autorizaçõesde que tratamesteartigoe seu
§ 2.°, podemser revogadaspelo Juiz, ouvidosos pais,
tutoresou representanteslegaisdo menorou do interdito,
sem prejuizodos direi'tosadquiridospor terceiros".
Vesteo Anteproietode roupagensnovaso antigo instituto.:io
Código Comercialda autorizaçãodo menorparacomerciar.Dispõeo
art. 1.°, § 2.°, desseCódigo, que "os filhos famíliasque tiverem
mais de 18 anos de idade,com autori'zaçãodos pais, provadapor
escriturapúbliCa"podemcomerciarno Brasil.
Cabia,pois, aos pais,no exercíciodo pátriopoder,a faculdade
de autorizarou nãoaofilho menorcommaisde 18anos,a comerciar.
E essaatribui"çãonãoé, no regimejurídicovigente,suprívelpelo juiz,
que nãose podesobreporao pátriopoder.Sempresustentamos,ade-
mais,que a autorizaçãopaternanão equivaliaou não resultavaem
emancipação.Constituio sistemada autorizaçãoumaformade capa-
cidadefípica e especialcriadapelo Diret'toComercial.
o Anteproietosubverte,todavia,o atual sistema.Concedeao
juiz a autoridadede autorizaro menorpara"assumir"a direçãoda
empresa.Aos paiscabe,apenas,opinar.E a autorizaçãoteráo efeito
de emancipação.
Examinemoso preceitosob o ânguloda prática.O filho menor
só requereráao juiz autorizaçãopara se tornarempresáriose não
conseguira emancipação.Comoo juiz terácompetênciapara autori-
zar o incapazmaiorde 18 anosa assumira d,'reçãoda empresa,(o
que equivaleà emancipação)o juiz não substituiráos pais na con-
cessãoda emancipaçãodo filho. Isto não será a negaçãodo pátrio
poder?
3. Tal preceitonãose confll"tariacomo art.6.° do mesmoAnt-apro-
ieto que dispõeque "cessará,paraos menores,a incapacidade,por
concessãodos pais,ou de um delesna faltadooutro..medianteins-
trumentopúblicoindependentemented homologaçãojudicial,e por
sentençado juiz, ouvido o tutor, se o menortiver 18 anos"? Por
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essarazãoo juiz somentetem competênciaparaconcedera emanci-
pação,quandofaltaremos pais e o menorestiversob o regimede
tutela.Nos demaiscasos,a concessãode capacidadeantecipadaserá
da competênciado pátrio poder.
Seria, pois, para mantero equilíbriodo institutoda emancipa-
ção, cOr"1cedero poderde autorizaro menora formar empresa,a05
pais, semos efeitosda emancipação,de forma a se tornar possível
a sua revogação,sujeita,todavia,ao controlejuridldonal.
Propomos,então,estaregra:i
§ 2.° - Completandoo menora idadede dezoitoanos,
poderáser autorizadopelo pai ou na falta, pela mãe,a
constituirempresa,e nosdemaiscasos,pelo juiz, ouvido
o representantelegal.
§ 3.° - A autorização,de que trata este artigo e seu
§ 2.°, podemser revogadaspór quemas concedeu,soli-
citandoo interessadoa revisãodo ato pelo juiz.
XII
SOCIEDADE SIMPLES
1. O Anteprojetodedica'umcapítulointeiroà sociedadesimples,
a exemplodo que fizerao Projetode CódigodeObrigaçõesde 1965.
Colocao Anteprojetoa sociedadesimples,sem raÍzesna tradi-
ção jurídicade nossopaís, comosubstractumde todos os tipos de
sociedade.
Não nos pareceesseo melhorsistema,subvertendototalmente
a tradl'çãodo Direitobrasileiro,que muitobem entendeu,até hoje,
às necessidadesjurídicase técnicasno campodas sociedades.Pelo
sistemaadotadoa todoo instantea doutrinae a jurisprudênciaseriam
chamadasa opinare decidirsobrequaisos princípiosdas sociedades
simplesque lhe são específicose quaisos gerais,paraseremaplica-
dos aosoutrostiposde sociedade.
Seria maisconvenienteque fosseestabelecidocomono regime
atual e adotadopela maioriadas codificações,os pri'ncípiosgerais
que presidemas sociedades,sejamas de pessoas,sejamas de capi-
tais. Hoje, a doutrinapátria já admitee concordaem ver, no con-
trato plurilateral,o tipo de contratoque se ajustaà constituiçãoda
sociedadeçomerdale civil. Partindo,portanto,da noçãode contrato
plurilateral,seriafácil ao Anteprojetoestruturar mais amplamenteo
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capítulodedicadoàs disposiçõesgeraisa que estãosujeitastodasas
sociedades.E, em seguida,nas di'sposiçõesespeciais,os preceitos
peculiaresa cadatipo. Como estáestruturadoo Antep,roieto,amiu-
dam-seas remissõesa outrosartigos,desorientando u afadigando
a exegese. Tome-se, por exemplo, o art. 1.101 - "A sociedade em
nomecoletivose rege pelasnormasdestecapítuloe, no que seja
omisso,pelasdo capítuloprecedente".O art. 1.107- "Aplicam-seà
sociedadeem comanditasimplesas normasda soci'edadem nome
coletivo,no que sejamcompatíveiscomasdestecapítulo".Art. 1.114
- "A sociedadelimitadarege-se,nasomissõesdestecapítulo,pelas
normasda sociedadesimples".E muitosoutros.
Não nos parece,repetimos,esseo melhormétodode legislar,
muito emboraessacolocaçãoda matériatenha si'dotranspostado
Código italiano.Mais lógicoe racional,é o sistemaadotadotradicio-
nalmentepelo nossodireito,comum desenvolvidocapítulodestinado
a regular, largamente,os fundamentosbásicose comunsde todas
as soci'edades,especialmenteas personalistas.Quantoàs sociedades
anônimas,bem comoàs cooperativas,que se destinema elas, pela
~uaestruturajurídicapeculiar,capítulosespeciais.
2. A sociedadesimplesnão tem história,ressaltao professorBru-
netti,em seu "Tratatodei Dirittodelle Societá".fILasocietásemplice
non ha una propriastoriaperchee natacol codicedei 1942".
E estudandoo conceitogeral da sociedadesimpleso professor
de Venezaexplicaporqueo Códigounificadode 1942tevequese
valer da figura usadapelo Códl'gode Obrigaçõessuíço,para trans-
pô-Io para o direito italiano.
ExplicaBrunettio regimeda sociedadecivil, no antigoCódigo,
de inspiraçãoromanista,na qual os sóci'oseramsingularmentepro-
prietáriosdos bens,credoresda atividade,devedoresdas obrigações
sociais.Nas relaçõescom terceirosse obrigavampessoalmente a
responsabilidadeque delas derivavaera independentedo domínio
da sociedade,que permanecianumasituaçãointerna ignorada io
público. Não só era assentea idéia de um diversosujeitomas QS
sóciospermaneciamj'ndividualmenteitularesdos bensdestinadosao
exercíciosocial.O conceitode patrimônioque se projetanas relações
paracomos terceirosé, por isso,estranhoà sociedadecivil do velho
tipo. O contrato,prescindindodo pressupostoda comunhão,cria'.ja
somenteobri'gaçõesentreos sócios,dondequalqueratodelesincidia
sobre o próprio patrimôniosingular.Por tal origem históri'caa so-
ciedadecivilconfigurava-secomouniãocontratualde muitaspessoasj
não comoentidadejurídicae nem mesmocomonúcleopatrimoni'al.
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Não se revestiaa sociedadecivil de personalidadejurídica,nem
nelaexistiaa noçãode autonomiapatrimonial,comose vê.
Daí, porque a "Relazione",que apresentouo Código italiano,
registroucom precisãoe clareza:"Appunto nel riconoscimentodeI!'
autonomiapatrimonialeSI pone differenzasostanzialefra iI regola-
mentodella sociefàsemplicee quella della societàcivile, secondo
iI codicedei 1865jcoisi si spiegaI'accoglimentonell" art. 2.256 di
un principiodiverso da quello dall'art, 1.723,nn. 2 e 3, coisi si
spiegaI'adozienedi nomecomoquelledegli art.2.267,2.268,2.270
e 2.271,Ia cui aplicazione , neicodicedei 1865e dei 1882,limitatta
alie societàdi commercio".
Não é demaisque nos apoiemostambémna dl'ssertaçãodo
professorOsr:nidaInnocentisobrea sociedadesimples,comque abre
sua festejadamonografia"A Exclusãode Sócio"j "Não pareceque
a sociedadesimplescorrespondaà velha sociedadecivil - como
pretendePutzolo- aindaque se encontrenesteseu precedenteime-
diato. E j'ssopela importanfee decisivaconsideraçãode que na
sociedadecivil reguladapelo CódigoCivil de 1864faltavapor com-
pleto a autonomiapatrimonial,de modo que os sócios resultavar.'1
uti singuli proprietáriosdos bens,titularesdos créditos,devedores
das obrigaçõessociais,sendo só a sociedade,como relação,uma
mera situaçãointerna,mais ou menosnotória para os terceirose
inclusivecompletamentedesconheÓdapelosmesmos,enquantoabai-
xo do perfil contrafualconstituiafonte de obrigaçõessomentepara
os sóciosinterse,os quaisno desenvolvimentoda administraçãosu-
bordinavam-sesegundoas normasprópriasdo mandato".Agora, não
obstantea limitadaautonomi'apatrimonial,afirmadaem várias nor-
mas reguladorasda sociedadesimples,vem a constituira mais im-
portantenovidadeda mesmafrentea velhasociedadecivil".
A sociedadesimplesnãotemfirma, nemnome,no sistemai'ta-
li~mo.
Não é precisomais.A sociedadesimples,no modernodireito
italiano,possuium patrimônioautônomoem relaçãoao dos sócios,
dentrodo qualos credoressociaispodemfazerefetivosseuscréditos
comprelaçãoaos dos credoresparticularesdos sócios.
Justifica-se,dessa forma, ao legislador italiano reformularo
velho conceitoromanista,imanentenas sociedadescivis, da com'J-
nhão.
3. Tal necessidadenãoocorreno direitobrasileiro.A personalidade
jurídica outorgada às sociedades em geral - comerciaisou civis -
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desdeque tenhaminscritono registropróprioseusatosconstltuivos,
significa uma conquistada ciência jurídicaa que não chegou '3té
hoje, mesmoapósa reformade 1942,o direitoprivadoitaliano.
Tendo personalidadejurídicaa sociedadecivil tem patrimônio
próprio.A autonomiapatrimonialé a maisintegralpossível,e o su-
jeitodessedireitoprecisamenteé a sociedadecivil. Não há, portanto,
necessidadede se introduzirno dl"reitoque vai surgir um tipo novo
de sociedade.
A sociedadecivil, é denominadaagorapelo Anteproietode so-
ciedadesimp,les.Entrenós, teriaexatíssimaprocedência afirmativa
de Putzolode que a "sociedadesimplescorrespondeà velhasocieda-.. . .
1
"ae CIVI. .
A sociedadecivil, comofipo de sociedade,deveriadesaparecer
coma unificação,passandoa sociedadecomobjetocivil - rural,por
exemplo- a tomaro tipo previstode socl"edadem nomecoletiv'J,
comanditasimples,por quotaslimitadasou anônimas.
A sociedadesimples,comoa velhasociedadecivil, terá perso-
nalidadejurídicae, consequentemente,total autonomia:patri"monial.
Terá denominação.A responsabilidadedos sóciospelas obrigações
sociais,que constituioutro pontosalienteda doutrinaitalt"ana,conti-
nua intactano An1eproieto,em relaçãoao CódigoCivil vigente,mas
de formaa confundira sociedadesimplescoma de "nomecoleti"vo"
sobretudoquandonelafor previstacláusulade solidariedade.
Senãovejamos:O CódigoCivil, art. 1.396,regulaa responsabi-
lidade dos sócios:
"Se o capitalsocialnão cobrir as dívidas da sociedade,
por elasresponderãos associados,na proporçãoem que
houverde participarnas perdassociais.
Parágrafoúnico.Se umdossóciosfor j"nsolvente,suapar-
te na:dívida será na mesmarazão distribuídaenfre os
outros".
o Anteproieto,no art. 1.084assimse apresenta,semo comple-
mentodo parágrafoúnico,o que é lamentávelomissão:
"Seos bensda sociedadenão lhecobriremasdívidas,res-
pondemos sóciospelosaldo,na proporçãoem que parti-
cipamdas perdassociai"s,salvocláusulade responsabi!i-
dadesolidária".
Em síntese,não há nenhumarazãode ordem científica,nem
técnica,nemprática,parase transladarparao direito brasileiro,um
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novotipo, ou nova nomenclaturade sociedadedvil. Ao contráriodo
direito italianoe suiçoo direitobrasileirojá tem modernamentemui-
to bemconstituídaa sua própriateori"adas sociedades.
XIII
SOCIEDADES LIMITADAS
1. Encheram-nosde esperançasas "DiretrizesFundamentais"que
apresentamo Anteprojeto,quandoo eminenteProfessorMiguelReale,
seu coordenador,afirmaque "grandeerro teria sido cuidarsepara-
damente,dasSociedadespor Açõesou da SociedadeLimilada,quan-
do, caracterizadasaquelascomosociedadesefetivamenteanônimas,
foi de misterreelaboraros modelosjurídicosde outrassociedades,
comoa de responsabilidadelimilada,paradar guaridaa camposde
interessesqueserãopaulativamentealijadosdassociedadespor ações,
emquefictíciaou impropriamentese acomodaram.Todoo Subtítulo11
das sociedadespersonificadasatendea essedesideratumde fornecer
quadrossocietáriosmaiscondizentescoma naturezae os limitesdos
negóciosvisados,o que implicama modernizaçãou atuahzaçãode
tipos jurídicos,uns comp!ementaresdos outros.E sobretudoa socie-
dade limitadaque assumenovasvestes,destinadaqueestáa realizar
as funçõeshoje impropriamentedesempenhadaspor soÓedadesanô-
nimas,cuiaestruturanãose compadececomas disposiçõesdo Ante-
projeto.É claroque estaquestãoenvolvetambémproblemasde Di-
reito Tributário,pois é sabidoque a propensãode muitosempresá-
rios paraas sociedadespor açõesresultaapenasda possibilidadede
reduziro impactofiscal representadopelo impostoprogressivosobre
a renda,ao qual podemse subtrairos titularesde ações.Ao legisla-
dor civil cabe,porém,apenaspreveras soluçõesbásicas,cujo com-
plementomuitasvezesextrapolado âmbitode suacompetência".
Soubeo eminentePresidenteda Comissãofocalizarcom felici-
dade o agudoproblemada disciplinadas sociedadescomerciais,ro
setordassociedadespor quotase dassociedadesanônimas.
De há muito perfilhamospontosde vista j'dênticosaos acima
ressaltados.As sociedadeslimitadasforamcriadasparaatenderà es-
truturajurídicadas médiasempresas,que poderiamatravésde leve
estruturajurídl'caevitaro pesadoformalismodas anônimas.
Sustentamos,porisso,que as sociedadespor quotasdevemper-
manecerno Direitobrasileirocom.a naturalfunçãopara que foram
criadas,istoé, de atenderà estruturatécnicae jurídicadas empresas
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de pequenoe médioporte,que modernamentesãoconhecidascomo
"sociedadesfechadas"ou "sociedadesde famíll"a". .
2 . Mas se assimpensa,também,a Comissão,o mesmonãoocorre
com o Anteproieto.A "Sociedadelimitada'"como a denomina,em
nada foi modernizada.Sua estruturaé a mesmada do Decretode
1919,que as instituiuno Brasil.
DOIsmotivosbásicosdeterminama propensãodos empresários
paraoptarpela estruturada sociedadeanônimaparaa suaempresa.
O primeirofoi revel.adopelas"DiretrizesFundamentais"em trecho
acimadestac.ado,isto é, a vantagemfiscal oferecidapelas açõesà
taxaçãotributáriados dividendos.Com efeito,o atualsistematribu-
tário,do Impostode Renda,protegeo contribuintedeteni'orde ações
coma facilidadede recolher,na fonte,os impostossobreos dividen-
dos na aliquotade 25% na sociedadeanônimafechada,ou de 15%
se se tratarde sociedadeaberta.O segundoatrativoé a facilidadeda
transferênciadasações,sejamao portadorsejammesmonominativas.
Essasduas facilidadese vantagenssão estranhasàs sociedades
por quotas.A primeira,é claro, pertenceao âmbitoadministrativo,
e deve ser objetoda políticaeconômicado governo,de proteção8
estímulodas pequenase médiasempresas,postoem ordemdo dia
pelos tecnocratas.
A segundaquestãopertenceao âmbitoda legislaçãoe, portQn-
to, à construçãodos juristas.
3. POrlSSOpropomosque se reelaboreo princípio da cessãoe
transferênciadasquotas,alijeirandonesseparticulara funcionalidade
dessassociedades,relativamenteà circulaçãode capitais.
Uma das críticasque se faz às sociedadespor quotas,na sua
configuraçãoatual,é a forma arcaicae inconvenientede cessãoe
transferênciadas quotas.Qualquerretiradaou ingressode sócio im-
porta na modificaçãodo contratosocial,inconvenienteque não re-
quer maioranálise.
Ora, o processode cessãoe transferênciade quotaspode ser
simplificado,ou comnovatécnica,que assegurandos interessesda
sociedadee dos credores,permitamaisfácil acessoou retiradado
quadrosocial.
Aventou-sea idéiade que a sociedadefosse legalmentedotada
de um livro de "Registrode Quotas",onde ascessõesou transferên-
ciasseri:amaverbadas.A sociedaderequereria,emconsequênda,obri-
gatoriamenteao registrodo comércioo arquivamentode cópiaautên-
tica do têrmoque valerácomoinstrumentode alteraçãocontratuaL
Un__- --- ----
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Em princípioé válida a idél"a.A sociedade,pelo sistemaindi-
cado,poderiafiscalizara regularidadeda cessãoe transferência,caso
no contratohouvessecláusulade preferênciados antigossóciosna
aquisiçãoda quotado sócio retiranteou de necessáriaanuênciada
administraçãodo sócioque ingressa.
O que tememos,porém,é que a sociedade,por seu represen-
tantelegal,nãoefetuea averbaçãono Registrodo Comérciodo termo
de transferênciaou cessãolavradono livro de regisrro,por disídia,
ou má fé, prejudl"cando sócio que se pretendeuretirar-seda
sociedade.
Para afastaresse inconvenientepoder-se-iaestabelecerque o
contratode cessãode quotasfosse levadoà inscriçãono Registro
do Comércio,após o que, somenteentão,se faria a sua averbação
no livro competenteda sociedade.A validadedo contratode cessão
ou transferênciada quota surgiria somenteapós a averbaçãodo
contratono livro próprioda sociedade.
4. Outro pontoque se deve levarem consideraçãoé o problema
da penhorabilidadedas quotas,tendoem vistaque se a sociedarle
limitada tradicionalmentem nosso Direitoé classificadaentre as
sociedadesde pessoasnão menosverdadeé que as mesmasse colo-
camno liml"ardassociedadesde capital.Então,na verdade,no devi-
sor de águas,tomandotambémaspectos,algumasvezes,de socied3-
de de capital.
Daí a necessidadede rever a questãoda penhorabilidadedas
quotas.
Constifuiregraprocessualque as quotasdas sociedadescomer-
ciais nãosãoobjetode penhora.Assim,comefeito,dispõeo Código
de ProcessoCivil, a saber:
Art. 942 - Nãopoderãoabsolutamentes r penhorados:
XII - Os fundos sociais,pelas dívidas particularesdos
sócios,não compreendendoa isençãoos lucroslí-
quidosverificadosem balaf}ço.
Art. 943 - Poderãoser penhorados,à faltade outros
bens:
11 - Os fundoslíquidosq~ possuiro executadoem
sodedadecomercial.
A normaprocessualrefleteo preceitodo art.292 do Código
Comercialquedetermina:
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"O credor particularde um sócio só pode executaros
fundos líquidosque o devedorpossuirna companhiaou
sociedade,nãotendoesteoutrosbensdesembargados,ou
se, depoisde executados,os que tiver não forem sufi-
cientesparao pagamento". .
A razãodessasnormasprocessuaisdecorredo princíp,"oconsa-
gradono direitobrasileiro,de que as sociedadescomerciaisregular-
menteregistradasadquirempersonalidadejurídica. Impressionados,
portanto,com a autonomiapatrimonl'aldecorrentedessapersonifica-
ção,os processualistaslevaramo princípioàs últimasconsequências:
a quotado capitalsubscritae integralizadapelo sócio,não responde
pelassuasdívidasparticulares.
A jurisprudênciados tribunaistem consideradoimpenhorávela
quota do sócio nassociedadespor quotasde responsabilidadelimi-
tada, tendo todaviao SupremoTribunal Federaldistinguido:se no
contratosocialhouvercláusulapermissivada transferênciada quota
independenteda préviaanuênciados demais,torna-seviável a pe-
nhora;casocontrário,se o ingressode novo sóciodependerde con-
cordânciaa quotaé impenhorável.
5. Estudandoo importantetema- se a cláusulaque di'spõesobre
a intransferibilidadeimpedea impenhorabilidadeda quota- o Pro-
fessorRaul Ventura,Catedráticoda Faculdadede Direitode Lisboa,
na sua monografia"Cessãode Quotas",comenfa:"não pode conCf;-
ber-seque umapessoacoloquetodoo seu patrimônioao abrigoda
execuçãodos credores,transformandotodo ele (salvoexceçõesrele-




No direitocomparado,deparamo-noscom a doutrinaalemãno
sentidoda ineficáciade cláusu!ade intransmissibilidadeou da cláu-
sula de consentimento,quandose tratade transmissãoforçada,dou-
trina tambémadotadapelos juristasaustríacos.
No di'reitoitaliano,o art.2.480,alínea3.°, do CódigoCivil, es-
tabeleceuque se a€1uotaé livrementetransferívele o credor, ')
devedor e a sodedadenão se põe de acordo,sobre a venda da
quota,essapode realizar-seem leilão,masa vendafica sem efeii'o
se, nosdezdiasseguintesà adjudicação,a sociedadeapresentaroutro
adquirenteque ofereçao mesmopreço.
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6. O sistemapreconizadono Anteprojetoé perniciosoparao cre-
dor. 'Sujeita-o,além da açãoprincipale sua execuçãode sentença,
se for o caso,a umoutroprocesso- queé o da IJ'quidaçãodaquota
do devedorna sociedadede que seja sócio.Diz o Anteproieto,no
art. 1.087:
/lArt. 1.087.O credorparticularde sócio pode, na insu-
ficiênciade outrosbensdo devedor,fazer recaira exe-
cuçãosobreo que a estecoubernos lucrosda sociedade
ou na parteque lhe i'ocarna liquidação.
Parágrafoúnico.Sea sociedadenãoestiverdi'ssolvida,po-
de o credorrequerera liquidaçãoda quotado devedor,
cujovalor, apuradona formado art. 1.092,serádeposi-
tado em dinheiro,no Juízo da execução,até três,meses
após a liquidação".
Sabemosque a lei processualdeveo quantopossívelsimplificar
.0processo.O disposihvoindicado,no Anteproieto,levariajustamen-
te ao contrário,complicando ressarcimentodo credor.
- Em face do exposto,sugerimosque se estabeleça.no dire~to
brasileiroo sistemada plena penhorabilidadedas quotas, mesmo
que o contratosocial consagresua intransmissibilidadeou submeta
a suacessãoà anuênciapréviadosdemaissócios.Penhoradaa quota,
levadaa leilão, a sociedadeou os sócios,devemter o direito de
preferênciaao licitanteque melhor lanceoferecer,adjudicandoa
quota,desdeque usemdessedi'reitodentrode 5 dias,comodepó-
s-itodo valor da arre~atação.Se tal direitonãofor exercitado,o ar-
rematantepode ingressarnasociedadecomosóciodetentorda quota
arrematada.Pensamosque,comessasmodificaçõesestrufurais,e mais
çOrT)igual tratamentofiscal.dispensado.às ações;as sociedades..por
quotaspoderãÇ>assumir,com boasvantagenspa!a o empresarí'ado
e paraa economianacional,o papelque historicamentelhe foi des.
tinado,como estrUturadas pequenase médiasempresas~
.XIV
SOCIÉDADESANÕNIMAS
T. NOVO REGIMEPARA AS SOCIEDADE-ANÔNIMAS. O Antepro;
ietonosdéCepcionano,Capítulorelativoàssociedadesanônimas,pelo
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nima, reformando-asprofundamentem seusvários aspectos,a fim
de colocá-Iasefetivamentea serviçodo desenvolvimentoeconômico
nacionale torná-Iainstrumentoútil e mais justoda distribuiçãoda
renda.O Anteproietomanteve-sesurdoa essasjustasreivindicações,
de forma a apresentarem seu texto a mesmaesquálidasociedade
anônima,que serviuaté hoje principalmenteaos interessesprivados
e egoísticosde empresáriosretrógrados.
A sociedadeanônima,pelasuailimitadacapacidadede aglutinar
capitais,captando-osdos recursosfinanceirose da poupançaparti-
cular, tornou-seum dos maiseficientesinstrumentosdo desenvolvi-
mentoeconômico,apóster permlfidoa grandeexpansãodo capita-
lismo.GEORGESRIPERTacentuouo seu papele sua importânciar,:1
formaçãodo regimecapitalista.
Aquela naturalfunçãodas anônimas,todavia,foi dada as nos-
sas peculiaridadesde país em desenvolvimentodesviadade seus
rumos,para se tornar,nas maisdas vezes,um simplesI'nstrumento
de interessesegoísticos.Em escritosdoutrináriostemos insistidona
análisedo fenômenoe de seugrandesucessoe vogaem nossopaís.
As sociedadesanônimas,comefeito,se constituem,em regra,como
"sociedadesfamdiares"ou "sociedadesfechadas",tendoos empresá-
rios preferidoessa forma à das sociedadespor cotasde responsa-
bilidadelimitada.
Em nossos.dias, dado o desenvolvimentoindustrialdo País, e
da Políticafinanceirado Governo,acentuou-selige{ramenteumaten-
dênciapara a constituiçãode grandescorporaçõesanônimasde "Ca-
pital Aberto".Mas a verdadeque se revelaé que a imensamaioria
das sociedadesanônimascontinuade "capital fechado",empresas
organizadasno círculode familiarese amigosíntimos,cuias ações
estão;por issomesmo,fora do mercadofinanceiroe bolsista.
Explicaessasimpatiaem nossopaís pelassociedadesanônimas
paraas pequenase médiasempresas,ao invésda adoçãodas socie-
dadespor cotasde responsabilidadelimitadamãi'sexpeditase.me-
nos formalistase onerosas,a má estruturada políticatributáriado
governo,que imperouatéhá um lustro.Em 1958,estudandoo PíO-
jeto governamentalda extinçãodas açõesao portador,válvula de
evasãoponderávelde tributose sua utilidadeparaencobrira pene-
traçãode capitaisestrangei'ros,analisávamoscriticamenteaquelapro-
posta.E em palestraproferidaparaos acadêmicosda Faculdadede
Direitoda UniversidadeFederaldo Paraná,nãodeixávamosde reco-
nhecer que o "anonimatoproporcionaum excepcionaltratamento
tributárioparaos acionistas",e lembrávamosos segui'ntesaspect.:>s:
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"a imunidadefiscal do ágio relativoà venda das açõesacimado
valor nominal;imunidadeabsolutado impostode transmissãocausa
mortis;favoredmentodos acionistasde alfos dividendos,pela limi-
taçãoda incidênciado impostode rendana fonte, sem repercussão
na declaraçãodo impostocomplementarprogressivoda pessoafísica"
(Rev.de Dir. Mercantil,vol. 111,pág. 42). Aliás TULlO ASCARELLIiá
havia percebido,que "na sociedadeanônimafamili'ara forma ao
portadordas ações,quandoadotada,o é maispor consideraçõesele
naturezafiscaldoqueno intentodefacilitara circulação"(Problemas
das S.A. e Direito Comp'arado,pág. 33).
Com taisvantagensé evidenteo desprestíg(odassociedadespor
cotasde responsabilidadelimitada.E, assim,sem maioresmotivose
razões,os empresáriosempreargutosna defesade seusinteresses,
escolhiamdesde logo a sociedadeanônimacomoestruturajurídica
de sua empresa.
Mais recentemente,é bemverdade,essasdl'storçÔespropiciado-
ras da evasãofiscal foram, em parte,corrigidas.O impostocausa
mortis,pela reformaconstitucionale tributária,foi extinto,no que
concerneà incidênciana transferênciade açõesl'nventariadas;e ~s
açõesao portadorforampesadamentet'ributadas,restringindo-se,p~-
Ia elevadaalíquota,sua existência.O Governo,entretanto,através
de flexível legislação,modificadaconsoanteas conveniênciasde sua
políticafinanceira,oraelevaa alíquotado impostode rendana fonte
(40%),ora a reduz(25%),sobreas açõesao portadore nominati'/ds
das sociedadesanônimas"fechadas",quandoocorreidentificaçãodo
acionista.
Com a nova políticafinanceirae tributária,arravésda técnka
dos estímulosfr'scais,o Governotem procuradorepor as sociedad~s
anônimasem seu verdadeiroe históricopapel,qual o de coletare
aglutinarcapitaisprovindosda poupançaparticular,na formaçãodas
novasempresase de propiciaro financiamentodasjá existentes,le-
vandoa classemédiaa partiÓpardo mercadode capitaise do desen-
volvimentoeconômico.
Os esforçosdo Governo,todavia,não tem obtido o sucesso
almejado.As medidasadministrativase fiscais não possuemforça
eficaz para dar maior incrementoà democratizaçãodo capl'taldi3s
sociedadesanônimas.Essasmedidassãoempíricase superficiais,pois
as sociedadesexistentesque suportammaioresônusfiscaj's(incidên-
cia complementarde 5% do impostode renda)poderiamcontinuar
"fechadas".A confirmaçãodessefatonosé dadapelaestatística.Em
1967 existiamcercade 20.000 sociedadesanônimasno País, das
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quais haviamdemocratizado capitalapenas289,conformeregistra
a Resoluçãon.o 106do BancoCentral.
O empresariadonacionalnão se tem deixadosensibilizarpelos
es1'ímulosoferecidospelo Governoà democratizaçãodas sociedades
IIfechadas",O egoísmoarraigado,de algunse a acomodaçãoda roti-
na de vastossetoresempresariais,não concebeque em cerca.<:se
vinte anosa partidpaçãodo público,na empresaanônimademoCra-
tizada,deva ascendera 49%, comodeterminaa Resolução106, do
BancoCentraldo Brasil. . . '
Temostambémpregado,em escritose conferências,qU,eas so-
ciedadesanônimassejamrepostas- emnossopaís- nassuasver-
dadeirasfunçõeseconômicas,coma,participaçãodos pequenosinves-
tidores,difundindo-seasÚmo hábitoda poupançae do investimen~o,
Estamosconvencidos,todavia,que essepropósitosomenteserá
realizadose, alémdos estímulosfiscaisjá oferecidos,for estruturado
o sistemasocietárioem novasbases,reservando-seas anônimaspara
o importantepapelde aglutinadoradoscapi'taise das poupançaspo-
pulares,paraa constituiçãou reforçoapenasdas médiasegrarides
empresas.
Estenovosistemadeveriacomportarum mecanismode proteção
dos acionistasem minoria,alémde afastardo âmbitodassociedades
anônimasas pequenasempresase as fictídasou unipessoais.
Sustentamos,em princípio,que todas,associedadesanônimas,
em seu novo regime,sejamconsideradasde capitalaberfo,Os em-
presáriosque desejareme persistiremno propósitode manter"fe-
chadas"suasempresasmédiase grandes,que recorram'à estrutura
das sociedadeslimitadas,que paraessefim foramimaginadase cria-
dasno final do séculopassado.Umsistemamoderno,compublicidadú
paraos balançose contade lucrose perdas,paraas sociedadeslimi-
tadas,comofoi instituídoem recentereialemã,poderiaser acôlhido
em nosso Direito,coma correspondentereestruturaçãodessassocie-
dades,a partirde um númeroponderávelde cotistase de capital
maisconsistente.
Vale aqui lembraras observaçõescríticasde' ASCARELlI,.que
bemsituouo desviodo usodasanônimas,comoestruturasocietária:
"todos ou quase todosos acionistas,comentouo mestre italiano,
ocupamcargossociais,retirandoindiretamentepartedos lucrosda
sociedade,sob formade remuneraçõespessoaise assimpor dianfe.
A frequênciadestasituaçãose coordena,às vezes,com o fracode-
senvolvimento,no país, do mercadofinanceiro,com a desconfiança
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do p(Jblicopelasqplicaçõesnas sociedadesanônimas;.às vezes,de
outro lado, a frequênciadas sociedadesanônimas'familiarespren-
de-seao fato de não existiremno país, as sociedadespor cotasde
responsabilidadelimitada"(ProblemasdasS.A. e DireitoComparado).
Para corrigir essasdistorções,caberiaao ConselhoMonetário
Nacionalfixar o mínimode capitale do númerode acionistas,tend')
em vista a conjunturaeconômico-financeira'do país, em relaçãoao
ambientesocietário.
lembre-se,a favor destatese,que o sisremaseletivopela fixa-
ção do capitalmínimoé o imperantenos paísesmodernos.As leis
mais recentes,na ComunidadeEconômicaEuropéIa,acentuamesse
limite,atualizandoos valoresde capitalprovenientedas legislações
anterioresque o instituíram.A lei alemãde 1965, determina,no
art. 7.°, que.o montantemínimodo capi'talsocial seja de cem mn
marcos,dobrando-oem relaçãoà lei revogada,de 1937:O 'Código
italianodeterminaque não podemelasconstituirem-secom um capi-
tal inferiora um milhãode liras,limiteque se cogita,no projetoem
estudos,elevar para cem mt'lhõesde liras, enquantona França,i'3
lei de 1966, no art. 71, distingue:"o capital social deve ser de
400.000 F., pelo menos,se a sociedadefaz publicamenteapelo à
poupançae de 100.000F., pelo menos,em casocontrário".
o sistemanãoé desconhecidoem nossopaís,desdeque o Con-
selho MonetárioNacional,disciplinandoa constitui'çãoe desenvolvi-
.mentodas instituiçõesfinanceiras,taiscomoos bancos,as sociedades
de.investimento,as sociegadescorretorase, ultimamente,as compa-
nhias de seguros,atravésde Resoluçãoda SUDEPE,fixou o capital. .
mínimoemescalasrelativasà regiãoeconômicado Paísem que têm
sede.Essaatribuiçãolhefoi concedidapelo art. 14,da lei n.o4.728,
de 1965. .
Adotadoo regimede capi'falmínimoparaas anônimas,as socie-
dadesjá existentese queestivessem-aquémdos limitesfixados,te-
riam prazolegalparasuaadaptação.Na Itália,o projetode reforma
das anônimasem curso,propõeum prazode cincoanos para que
as sociedadesexistentesse ajustemao novo limite proposto,proi-
bindo-separaas novassociedades,quevierema constituir-se,capital
inferior.
- Sugerimosque seja estabelecidono Anteproietoregi-
me de capital mínimo para as sociedadesanônimas,
competindoao ConselhoMonetárioNacionalfixar o limi-
. te míni'moe o númeromínimode acionistas,que poderia
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variarem funçãodo volumede capitale da importância
econômicada empresa.Assim por exemplo:ao capital
mínimode Cr$ 500.000,00,corresponderiao númeromí-
nimo de sócios;ao capitalacima.de Cr$ 1.000.000,00a
dois milhõescorresponderianúmeromai'orde sóciose
etc. Umaquantidadede sóciosdeveriadeter uma parte
mínimade ações,comodispõea Resolução106do.Banco
Centralpara as sociedadesde capitalaberto.
2. EXTINÇAO DO CONSELHOFISCAL.Causouestupefação
nos meios jurídicose econômicosdedicadosao estudodos
atuaisdas sociedadesanôni'mas,a permanênciado Conselho




É do consensogeral que o sistemavigente,que outorgaa um
órgãoprivado,constituídono âmbitoda sociedade,a suafiscali'zação,
fracassoupor completo.Os depoimentosa respeitosão dos mestres,
a começarpela autoridadede MIRANDA VALVERDE,que considera:
"tecnicamenteo órgãocontroladorou de fiscalizaçãodeviadar ótimo
rendi'mento,na prática,entretanto,falhou totalmente".
Seriaociosoinsistirna inocuidadedo conselhofiscalconstituído
nos moldesatuais.As diretorias,para não se enlearemcom proble-
masda fiscalização,fazemelegeracionistasamí'goscomplacentespa-
ra assinarem,nasmaisdasvezesgraciosamente,os pareceresadrede
redigidos.E VALVERDE,em coresrealistas,descreveo episódio:"Fa-
lhou o órgão controlador,já pelo sistemade escolhadas pessoas,
que devemativaro órgão,pois a maiori'aque elegeos administra-
doreselegetambémos fiscais,já porquea nomeaçãorecaiem indi-
víduos sem a necessáriacompetênciapara o exercíciodas funções,
nadaconhecendode contabilidade,que é o verdadeirodomíniodos
fiscais.Que valor tem o parecerdos fiscaissobre o inventárioe o
balançolevantadospelosadministradores,obre as contaspor estes
prestadas,se eles são, em regra, incapazesde ler a escrituramer-
cantil? E, para que essetrabalho,diz-se,se as pessoaseleitaspara
os cargosde administraçãogeralmentesãoos maioresacionistas,que,
assim,se nomeiame escolhemos membrosdo ConselhoFiscal?Na
realidade,os membrosdo ConselhoFiscalsão quase sempreindi-
cadospelosadministradores,emindependênciasuficiente,portanto,
para o bom exercíciodas funções"(Sociedadepor Ações, vol. 11,
n.o 647).
As legislaçõesmais modernasde há muito abandonaramesse




Tem-sedito que tal sistemanãose coadunacompeculiarIdades
de nossopaís,a começarpela Inexistênciade contadoreslegalmente
hàbilitadosno interior.
A objeçãonão mereceacolhida.O desmoralizadosistemaatual
não podemaisperdurar,e nadajustificaa suapermanência.As con-
tas da sociedade,a prestaçãode contasda diretoria,somentepodem
ser fiscalizadaseriamentepor técnicoshabilitadose capacitadospara
o desempenhodessafunçãoquase-pública.Impõe-se,pois,radicalre-
forma do sistemaatual,adotando-seoutroque, satisfazendoàs ne-
cessidadesindicadas,atendaàs peculiaridadesdo País.
As grandesempresas,sobretudoas subsidiáriasde sociedades
estrangei'ras,já vemadotandoo sistemade anualmentesubmeterem
a contabilidadeà pesquisae verificaçãode auditores,geralmente
constituídosem eficientese experimentadasociedadescivis. Nelas
o ConselhoFiscalpreenche,assim,meraformalidadelegal.A aurh-
toria, feita por empresascredenciadas,já foi instituídapara certos
tiposde empreendimentos.
O sistemade auditoriaporelementosestranhosà sociedader'co~
missáriosde contas"como os denominaa lei francesa),desempe-
nhandosuasfunçõescomabsolutaindependênciae responsabilidade
profissional,temensejadobonsresultados.Oferecea vantagem,com
efeito, de ter sido testadona prática.Estáem condições,portanto,
de ser adotadonasempresasde maiorporte,já que a audiforiacone.
tábil assimlevadaa efei'toacarretadespesasponderáveis.As empre-
sas de menor porte, todavia,poderiamser fiscalizadaspor conse-
lheirosfiscais,estranhos,porém,à sociedade,sendoobrigatórioque
entre seus membrosfigurasse,no mínimo,um contadorou econo-
mistaregistrado.
Paraos demaIsencargosque hoje são atribuídosaosconselhos
fiscais,seria criado um conselhode administração,a quemcompe-
tiriam as funçõesnão de auditoria,mas de controledos atos da
diretoria,capifuladosatUalmentenas alíneas111,IV e V, do art. 127,
istoé, apresentarà assembléiageralordinári"arelatóriosobreo esta-
do dos negóciossociais;denunciaros erros, fraudesou crimesque
descobrir,sugerindoas medidasque reputarúteisà sociedade;con-
vocara assembléiageralordinária,se a di'retoriaretardarpor mais
de um mêsa sua convocação,e a extraordináriasemprequeocorre-
rem motivosgraves e urgentes.Além disso, dever-lhe-iatambém
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competíropinarsobreà vendade"bensimóveis,não sendoa socie-
dadede naturezaimobiliári'a. . ,
Em consequênciaisugerimos:
.' ,
- que seja totalmentesubstituídoo sis'temadefiscali-
zaçãonasempresasanônimasde portemédioe gran-
de;
-' que, em consequência,as empresasmédiase grandes
sejamfiscalizadas,por audl'toresindependentescom;'.




~. com a extinçãodo consethofiscal, nos,mo!desatuais,
impõe-sea criação de um órgão superior de adminis:-
tração, a quem competiriaa fiscaJizaçãode atos admi.
nistrativosda diretoria eos mais relevantes negócios
sociais;
, - associedadesanônimasde pequenoportedeverãoser
fiscalizadaspor um conselhofiscalde três membrose
suplentes,dentreos quais obrigatoriamentefunciona.
rIa, !1°.mínimo,um contadorou economista.
3. CO-GESTÃO'DA MINORIA. Pelo tradicionalsistemaimperante
em nossodireito,a assembléiageral,,controladapela maioria,é ~Q-
beranapara elegertodosos membrosda diretoria,seja qual,for o
seu número.A minoriadi'ssidentenão tem nenhumdireito,nem: e-
presentaçãona administraçãoda sociedade.Apenasno conselhofi~-
calos acionistasdissidentes,que representaremum quinto ou mais
do capitalsocial,e os titularesde açõespreferenciai's,podemeleger,
separadamente,um dos seusmembrose respectivossuplentes.-(art,.
125). . '.'




As tendênciasmodernas,e a melhorcompreensãodo papeldas
anônimasno mundosocial, econômicoe jurídico, levaramalçjurTIas
legislaçõesa um tratamentomais equânimeda minoria, concebida
'estanão propriamenteem relaçãoà sua mensuração,mas'à' sua
ôp6s'içãoao grupo de controle.O conceitode minoriaseajustariâ
'melhorao de grupode dissidência.E a essegrupo,constituidoesta-
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tutariamente,se reconheceriao direitode participarda administração
da sociedade.É a co-gestãoda minoriaou da dissidência.
Nessaordemde idéias,o Códigode Obrigaçõessuiço,no artigo
708, ao tratarda eleiçãodos administradorespela assembléiageral,
dispõe que "en vue de protégerles minori1'ésou certainsgroupes
d'actionaires,les statuspouventrégir differemmentle moded'élec-
tion".
A lei Geral das SociedadesMercantis,de. 1934, do México,
estipulano art. 144, que "cuando los administradoresean tres o
más,el contratosocialdeterminarálos derechosque correspondama
Ia minoriaen Ia designación,pero en todo caso Ia minoriaque re-
presenteun veinticincopor cientodei capitalsocialnombrarácuando
menosun consejero.Sólopodrárevocarse l nombramientodei admi-
nistradoro administradoresdesignadospor Ias minoriascuandose
revogueigualmenteel nombramientode todos Ic;; demásadminis-
tradores".
Está-seimpondoà consciênciade todos a imperiosidadede as
anÔnimastrilharemmodernosrumos,sobretudono que concerneà
publicidadede seus atos, a fim de que os acionistase o públir:o
sejaminformadosleal e francamentede sua situaçãofinanceira.A
ésseprocessose tem denominado"disclosure",expressãoque passa
a ter voga.
. . Ora, a participaçãode um membrodissidente,da minoria,na
administraçãode sociedadegarantirianão.só os direitosdessamin0-
ria, comotambémevitariaos desmandoseventuaisda diretoria,não
teridomais lugar as decisõese situaçõesindevldamentesigilosas.A
diretoriadeixariade ser um órgão fechadoa todacomunicação,re-
cebendoo "arejamento"que a dissidêncialhe levaria.
Sustentaa tese da co-gestão.o Prof. WaldemarFerreiranestas
palavrasincisl'va.s:"Não cuidou a lei brasileirada participaçãoda
minoria.na diretoria da sociedadeanônima.J3 se defendeutese
idenficaà consagradapela lei espanhola,em palavrasagorareitera-
das;Até onde chegamos arbítriosmajoritáriosé que cumpreresol-
ver e regular a fim de asseguraros direitosdos acionistasminor~.
tários.Algo, quasenada,na lei brasileirado anonimatose depara.
nessesentido.Indispensávelé, porém,que se garantaaos acionistas
em minoriao acessoaoscargosde direção".(Tratadode DireitoCo-
mercial,vol. 4, n.o848). .
A parhcipaçãoda minorianâoimportaráemlevaros distúrbios
dadissidênciaoseiodadiretoria.
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Nossaidéiaé, umavez acolhidaa criaçãodo conselhode admi-
nistração,a dissidênciamil10ritáriadever integrá-Io,não por impe-
rativadisposiçãoesratutária,masde normalegaldefinida.
- Sugerimos,portanto,a instituiçãodo conselhode admi-
nt'stração,queherdariaasfunçõesde fiscalizaçãoadmi-
nistrativado extintoconselhofiscal - um terço do
mesmoseja destinadoa representanteseleitos pela
minoriadissidente,desdeque esta se forme de um
décimo,no mínimo,de acionistascomdireitoa voto.
4. DIREiTODO ACIONISTA AO DIVIDENDO.O dl"reirodo acionista
ao dividendoconstituium dos maisfascinantestemasdo direito co-
mercialbrasileiro.Duascorrentesantagônicasterçamsuasopiniões,
uma partindodo interesseda empresae outra vt'sandoa proteção
da minoriade acionistas.A matériamerece,por isso,espedalatenção.
Ao examinaro problemao Prof. WALDEMARFERREIRAparte
da distinçãoconceitualde que umacoisaé o dividendoe outrao
créditodividendual.Ecii'andoBRUNETTI,na doutrinaitaliana,explica
que dividendoé o direitopotencialcorrespondenteao escopopara
que a sociedadese constitui;o segundo- créditodividendual- é
direitoatuale incondicionado,que não podeser modi"ficado.E infor-
ma: "O direitopotencialse converteem direitode créditodos acio-
nistascontraa sociedade,no momentoem que a assembléiageral
aprova a propostaformuladapela diretori"a,com parecerfavorável
do conselhofiscal;ou modificaa porcentagempor elafixada".(Tra-
tado de Direito Comercial,vol. IV, n.O789). .
O Decreto-Lein.o2.627,dispõe,no art.78, que o acionistanão
pode ser privado,nem pelosestatutos,nem pela assembléi"ageral,
do direitode participardos lucrossociais.A regra,evidentementede
ordempública,temcorrespondênciacomo art.288do CódigoComer-
Cial que proscreveas sociedadesleoninas,isto é, as sociedadesco-
merciaisque atribuemos lucrosa um sócioapenas,ou excluemde
sua participaçãoum ou algunssócios.
Não podem,pois,os estatutos,negarao acionistao direl"toao
dividendo,masa assembléiageral,no regimeda lei vigeni'e,pode,
por maioria,suspendera distribuiçãoanualdo créditodividendual,
semque issofira aquelaregraexpressado art.78. Se,comefeito,a
deliberaçãoda assemblé:aresolversuspendera distribuiçãodo crédi-
to dividendual,relativoa determinadoexercício,usou a maioriade
regrageral facultativa,aplicadatendoem vista objetivoslícitos,de
ordeme de interesseprivadoda empresa.
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A questãoé se essafaculdadedeveou nãoprevalecerde forma
absolutacontraos direitosdo acionistaà percepçãodo créditodivi.
dendual,e se futura lei deveráregularcommaisequilíbrioos inte-
ressesem conflito.
Lembremo-nosdo queescreveuASCARELLI:"realmentenãopo-
de haver um sadio desenvolvimentodas soÓedadesanônimassem
uma eficaz tutelada minoriae do acionista,e independentemente
do princípiode que os poderesda diretoriasão outorgadosno inte-
ressedos aÓonistas".(ProblemasdasS.A. e DireitoComparado).
Pensamosque o direitodo acionistaao créditodividendualse
inscreveentrea proteçãodos direitosda minoria.Já tivemosopor-
tunidadede opinar sobre o tema,dissertandoque tem ele muito
preocupadoo direito comercial,sobretudono que diz respeitoà
proteçãoda minoriaem face do prepotentepoderioeconômicode
certasmaioriasde acionistas.Para esmagara ml'noriadissidente,a
maioriacostumaadotara táticade "conge~ar"a distribuiçãodo crédi-
to dividendual,negandoatravésda assemblél'ageral por ela domi-
nada a distribuiçãodos lucros.As açõessem rendimento,embora
transitoriamente,tendema baixarde cotação.A exaustãoda mino-
ria a leva a desfazer-sede suasaçõespor preçosvil, impostopela
mal'oriavitoriosa.
Contraessapráticaviciosaa lei, em seutexto,nãooferececor-
retivo. A AssembléiaGeral, como vimos, pode determinara nã'J
distribuiçãodos lucroslíquidosverihcadosno exercíciosocial,cons-
tituindo com eles fundos de reservacom os mais diversostítUlos
criadospela imaginaçãocontabill'sta.Os comercialistasestão,em re-
gra, concordesem considerara assembléiagera! com competência
parasuspendera distribuiçãodos lucros,mantendo-oscomoreservas
especiais.
Vale examinaras opiniõescorrentiasdos mais eminentestra-
tadistas.ALOYSIO LOPESFONTESescreve:"É perfe:.itamenteadmis-
sível a suspensãoda distribuiçãode dividendos,quandoa sociedade
atravessaépocas difíceis, observadasas regras de aprovaçãodo
balançoe contasda direton'a,pelaassembléiageral,e do resguardo
dos possuidoresde açõespreferenciais,comprioridadena percepção
de dividendosfixos e cumulativos,quandoa sociedadehouveremi-
tido tal c!assede ações".(SociedadesAnônimas,vol. 1, pág. 210).
TRAJANO DE MIRANDA VALVERDE,por sua vez, pontifica:"Se
os estatutosnadadispõemsobrea maneirade se distribuiro lucro
líquido,é fora de dúvidaque o acionistatemo direi'tode exigir, a
título de dividendo,a repartiçãototaldo lucro líquido.Se os estatu-
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tos fixam o mínimoou o máximo,ou o mínimoe o máximo,ou
deixama critérioda diretoriaou da assembléiageral, resolversobre
a distribuiçãodo dividendoe a fixaçãodo seu montante,devemos
estatutosprevera aplicaçãoque terá o excedentedo lucro líquido
que se não repartirpelos acionistas.No silênciodeles, resolveráa
.assembléiageral". (Sociedadepor Ações,vaI. li, n.o 679).
O Prof. WALDEMARFERREIRAsintetizaseu pensamentonuma
frase: "Que a sociedadeanônimaadote políticafinanceirade auto-
financiamento,nos anos prósperos,constituindofundos de reservas
com os variadostítulos criadospela técnicacontabdista,mais do
que compreensível,é louvável".(Tratadode DireitoComercial,vol.
IV, n.o788).
A jurisprudênciados tribunais,em parcosjulgamentos,tem S<)-
corrido,todavia,a minoria,quandoa maioria,ao suspendero paga-
mentodo créditodividendual,age comfins cond.enáveis,tendo em
vistaâ teoriado abusodo direito.Nessesentidodecidiusabiamente
o Tribunalde São Paulo,na ApelaçãoCivil n.O80.688,que tivemos
oportunidadede comentarem parecerinseridono vol. 383, da Re-
vistados Tribunais,pág. 60.
E o Prof.WALDEMARFERREIRA,queconsideraquea reinversão
dos lucrosnão distribuidosé louvável,não deixa de se sensibilizar
pela realidadedos fatos, comose vê destasobservações:"Pode-se
com essa políticaIr ao exageroda privançados acionistasao divi-
dendo,com a conversãosistemáticados lucros líquidosem fundos
de reserva,atédesanimaros acionistase obrigá-Iosà vendade suas
açõesao grupomajoritário".E maisadianteprossegue:"Dessepri'n-
Ópio,cone/uiuALBERTBOSVIEUX,aconsequêncian turalé a deque
todasas vezesque a maioriaagir contrariamenteao fim, em razão
do qual aquelespodereslhe foram conferl'dos,agirá abusivamente:
a deliberaçãonessesentidoé suscetívelde anulaçãopelostribunais.
Assistemaos acionistasdireitosprópriose que cada qual isolada-
mentepodedefenderem juizo, no seu j'nteresseparticular,mascon-
juntamentecom o interesseda coletividadesocial,da qual, por in-
vestiduraprópria,se tornaórgão,que justificao legítimointeresse
econômIcoparaa propositurada ação".(Tratadode DireitoComercial,
vol. IV, n.o788).
o assuntose tornoude tal modosério,nasrelações,da minoria
coma maioriae coma sociedade,quedespertoua a1'ençãode alguns
juristasnacionais,que adotarama defesaintransigente radicaldo




Prof. HERNANI ESTRELLA,que a respeito do tema proferiu substan-
ciosa conferênciano Institutodos Advogadosde Brasil, e que- se
encontrareproduzida na sua recenteobra "DIREITO COMERCIAL"; no
mesmo Institutoo Professor ALFREDO LAMY FILHO, da Faculdadede
DIreito da PUC, Guanabara, aludiu ao tema, opinando que na refor-
ma das sociedadesanônimasde que ora se cogita, entre outros prin-
cípios, dever-se-ia prever: lia obrigação de pagar dividendos, ocor-
rendo lucros no exercício, coibindo autofl"nanciamentoabusivo de
grande número de anônimas"; e, por fim, conhecemosa monografia
de BARROS LEÁES, Docente da Faculdadede Direito de São Paulo,
sob o título "Direito do Acionista ao Di'videndo".
Envia o Governo os mais louváveis esforços para estimular no
País o gosto do investimento acionário pela poupança popular. A
falta de defesa do acionista minoritário, contra as práticas abusivas
da maioria, em assembléiageral, na distribuição dos lucros, consti-
tui' indubitavelmenteum embaraçopara a simpatiado investidor,que
se afasta do mercadoacionário.
Bem sabemos que a política do Governo tem sido, também, a
de desviar a destinaçãodos lucros para o autofinanciamentodas em-
presas, levando-asa bonificar com ações novas o investidor privado
dos dIvidendos anuais. Propicia-se,assim, na verdade, maior capita-
lização das empresas, ao mesmo tempo que se adota uma práti::a
deflacionista.
Mas, se assimé cômodo e convenientepara a empresa, não se
pode deixar de considerar que, do ponto de vista do acionista, isso
importa em desestímulond i'nversãoe grave desconfiançae desinte-
resse pela participaçãoem sociedadesanônimas.O êxito da polítk:a
deflacionária do Governo, com a contençãoda inflação em níveis
suportáveis para as condições de desenvolvimentonacional, aconse-
lha o abandono dos estímulosexageradosà retençãodos lucros pelas
empresas anônimas.
. Ninguémtem dúvidasde que o que a massade investidores
deseja, ao inverter em ações os seus cabedais poupados, é o gozo
dos dividendos, já que as ações,em nosso país, em regra não têm
cotação bolsista ou não.oferecem condições sufl"cientese. imediatas
de liquidez. Daí o. sucesso das aplicaçõesem "letras de câmbio",
"depósitosa prazo fixo com correçãomonetária",e outrasformas mais
atrativasde inversão.As ações,convém,.insistir, na sua imensa maio-
ria não criaram mercado comprador que absorvet.seas ofertas ime-
diatas, e não ser as chamadas "blue ships", que, por oférecerem
regularmentedividendos, possuemliquidezem qualquerpregãobol-
sista. .
- - - -------- --- -------
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Por issopensamosque,assegurando-seo pagamentodo dividen-
do anual,maiorprestígioe segurançase dariaaospapéi"sacionários.




É geral a reclamaçãode acionistascontraas sodedadesanôni-
mas.Não distribuindodividendos,masaçõesbonificadas("açõesfi-
Ihotes"),os acionistasrecebemmais papel, sem poder convertê-Io
em dInheiro,pois as mesmasnão possuemmercadocomprador.E
para ele isso poucovale...
Tendoem vistaestasconsiderações,ugerimosque ao acionista
se assegureo direitode ret'irar-seda sociedademedianteo reembolso
do valor de suasações,se durante-um períodoa ser fixado - três
anos, por exemplo- não forem distrIbuídosdividendos,e contra
issohouverprotestosperantea diretoria.Paraesseefeito,bastain~e-
rir, entreas hipótesesde reembolsode ações(art.107da lei vigente)
aquelafaculdade.O reembolsofar-se-iasegundo2 regrado art. 107,
§ 1.°, isto é, conformeo resultadoda divl"sãodo ativo líquido da
sociedade,constantedo último balançoaprovadopela assembléia
geral, pelo númerode açõesem circulação.O mínimode dividendo,
paraevitaro reembolso,deveriaser naordemde 6% ao ano.
É claro que a sociedade,que não verifl'carlucros,não estaria
à regraestabelecida.
5. USUFRUTODEAÇÕES.As açõesdassociedadesanônimas,todos
o sabem,são suscetíveisde constituirobjetode Lisufruto.Mas dessa
faculdadedecorreminúmerase gravescontrovérsias,que TRAJANO
DE MIRANDA VAlVERDE registracoma sua habItualconcisão:"Re-
conhecidasao usufrutuárioos direitosde posse,uso, administração
e percepçãodos frutosda coisa,salvoa sua substância,no determi-
nar,porém,lia noção,compreensãoe limitesdo uso,emsaberemque
consistea fruição,o que é que constituia substânciada coisaestá
todaa dificuldadee dondesurgemgrandescontrovérslas".(lACERDA
DE AlMEIDA, "Direitodas Coisas",§66). Essadificuldadeé grande
no usufrutodas açõesdas companhias,dada a complexidadedos
direitosque lhe são inerentesou Ihessão atribui"dospelosestatuto')
sociais("Soc~edadepor Ações",vol. 11,n.o587).
A matériamerece,portanto,especialatençãodo legislador,má-
xime quandose inici"ano País a propensãopara investirem ações,
formando-secomelas valiosospatrimônios.
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o Decreto-Lein.o2.627,no art. 113,ao disporsobreo aumento
do capitalsocial,prevê:
"O aumenfodo capitalpela incorporaçãode reservasfa-
cultativasou de fundosdisponíveisda sociedadeou pela
valorizaçãoou por outraavaliaçãodo seuativomóvelou
imóvel,determinaráa distribuiçãodas açõesnovas,c.or-
respondentesao aumento,entreos acionistas,em propor-
çãodo númerode açõesque possuirem".
Parágrafoúnico.Às novasaçõesassi'mdistribuídasesten.
der-se-áo usufruto,o fideicomissoou a cláusulade ina-
lienabilidadea que por venturaestivessemsujeitasas de
que e~asforemderivadas".
Essepreceitoespecialrefletea normado art. 714 do Códi'go
Civil:
"O usufrutopoderecairem um ou maisbens,móveisou
imóveis,emum patrimôniointeiro,ou partede~te,abran-
gendo-lhe,no todoou emparte,os frutose uti'lidades",
Constituidoassimo usufrutosobreas ações,semcláusulaespe-
cial sobre os frutos e utilidades,surgemintrincadosproblemasde
interesseentreo usufrutuárioe o nu-proprietário,quantoàs nO'las
açõesque forem distribuídascomo bonificação,resultantesdo au-
mentode capitalpela incorporaçãode dividendosnão distribuídos.
ComentaMIRANDA VALVERDEque"o proprietáriotemdireito
ao valor-ação,comoaos acessórios(excetuados os frutos)e aos seus
acréscimos,competi'ndoao usufrutuárioo direitode perceberos fru-
tos das açõese, salvoestipulaçãoem contrário,os frutos dos aces-
sóriose acréscimosdeles".(Sociedadespor Ações,vaI. 11,n.o 587).
O mesmojuristaobservaque em regrao dividendoparticipa,pelo
seu caráterde periodici'dade,da naturezados frutoscivis, pelo que
a percepçãodelescompeteao usufrutuário.Mas cobservaque "des')a
natureza,porém,não são as distribuiçõesextraordináriasprovenien-
tes,v. g., de lucroscapitalizados,incorporadosao fundo de reservo,
ou que figuramcomopartesIntegrantesdo ativosocial,sob rúbric.::ls
diferentes.Se a assembléiaresolverpartilharessesvalores,quer em
dinheiro,quer em açõesnovas,aumentando,nessecaso,o capital,
ou elevando,o que resultao mesmo,o valor nominaldas ações,co-
mo frutos não poderãoser considerac;Jastais distribuj'ções,pois que
Ihesfalta o caráterde periodicidade.São acréscimosque pertenc~."
ao proprietário,massobre os quais, salvo dispo~lçãoem contrário,
se estendeo usufruto",(Ob. cit. n.o587).
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Esseentendimentode VALVERDEnão foi acolhidopela 6.a Ca-
maraCivil do Tribunalde Justiçade SãoPaulo,no agravode petição
n.O38.743:
"No casode aumentode capitalpela reavaliaçãode bens
do ativo e independentementede subscrição,as noves
açõesnão constituemcapital,porém, renda, que passa
em plenapropriedadeao patrimôniodo usufrutuáriodas
primitivasll.(Rev.dos Tribuna2s,vol. 176,pág. 722).
A divergênciade interessesentreo usufrutuárioe o nú-proprie-
tário,em relaçãoà bonfficaçãoem açõesdistribuídaspela sociedade,
é de fácil ocorrência.Já atendemoscasosemelhante,de que resulta-
va a mudançade controleda sociedade,se as açõesfossemconfe-
ridasplenamenteao nu-proprietário.
É, comefeito,fácil burlaro direitodo usufrutárioao diVidendo,
bastandoparatantc)a suspensãoda distribuiçãodos mesmos,para
maistarde,aumentando-seo capitalcom os lucrosnão-distribuídos,
entregaras correspondentesaçõescomobonificação.Ao nu-proprie-
tário, caberiamas açõesnovasbonificadase ao usufrutuárioa ex-
pectativade futurosdividendos...Prosseguindo-senessatáticajamais
o usufrutuárioreceberr'aos dividendos.
Parece-nosque as açõesbonificadas,resultantesdos lucrosnão-
distribuídose levadosà reserva,não perdema suaorigemeconômi-
ca. Devem,paraefeito de preservaçãodo institutodo usufruto,ser
consideradasfrutos,e, portanto,destinadasIl'vrementeaousufrutuá-
rio. Estahipótesesobo pontode vistaeconômicoseriao mesmoque,
tendoo usufrutuáriorecebidoos lucros,comodividendo,os aplicas-
se na aqufsiçãode açõesda mesmasociedade.Tais ações,assim
adquiridas,se integrariamna suaplenapropriedade.
Pensamosque, nãosendoadmitidoo direitodo usufrutuárioaos
frutos (açõesbonificadas),são essesfrutos faÓlmenteescamoteado~f
. comgraveprejuízodo usufrutuário.
Sugerimos,em consequência:
que dispositivolegal esclareçaque as açõesbonifica-
das, resultantesda aplicaçãode lucrosretidose inver-
tidosnocapitalda sociedade,nãoperdemsuanatureza
de rendimentoe, portanto,devemser distribuídasao
. usufrutuárioque delasdl'sporálivremente.
6. INTEGRALlZAÇAODAS AÇÕESCOM TíTULOScAMBIAIS~O De-
creto-Lein.o 2.627, no art.l.o, dispõeque o capifalda companhiâ
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seráexpressoem dinheironacionale poderácompreenderqualquer
espéciede bens,móveisou imóveis,corpóreosou Incorpóreos,sus-
cetiveisde avaliaçãoem dinheiro.
Subscritasas ações,o acionistapoderárealizara ,"ntegralização,
com a entregade bens móveisou imóveis,que serãoavaliadosse-
gundoas regrasestabelecidaspelo art.5.°, paraseremincorporados
ao patrimonioda sociedade.
Bastouque as açõespudessemser integralizadasem espécie,
paraque a mentefértil dos menosescrupulososimaginasseum arti-
fício ensejadordas mais deslavadasfraudescontraos aciom"stase
mesmocontraa sociedadee seuscredores.Referimo-nosà integral!-
zaçãodas açõesatravésda entregaà sociedadede letrasde câmbio
ou notaspromissóriasdo respectivovalor. Levando-se ssescrédl"tos
à contade capital,comose a entradafosse realizadaem dinheiro,
lançamo créditono "realizável",ficandoo subscritorcomodevedor
da sociedade.Apareceentão,o subscnlorcom suas açõesintegrali-
zadase, consequentemente,tambémrealizadoo capitalsocial,em-
bora não se resgateo títu10de crédito.
Essacômodaformade subscriçãoe inregralizaçãode ações,sem
que efetivamentehaja desembolsoimediatode dinhe,"ro,tem ense-
jado constantesfraudesque precisamser coibidas.
Emconsequência
- sugerimosquesejaseveramentereguladaa integraliza-
çãode açõespor meiode títuloscamblários.As açõesde-
vem, na hipótese,ser consideradasrealmenteintegraliza-
dasapóso pagamentodo respectivotítulode crédito.En-
quantotal pagamentonão se realizar,a sociedadenão
poderáemitirasações,semsero subscritorInvestidonos
direitosde acionista.
